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Degerli Basin Mensuplari, Saygideger Katilimcilar,
Bu yilin ikinci Enflasyon Raporu'nun Bilgilendirme Toplantisina hos geldiniz.

Konusmamda kuresel ve yurt ici ekonomik gelismeler ve enflasyon gérinimune dair
degerlendirmelerimizi sizlerle paylasarak orta vadeli enflasyon tahminlerimize ve para politikasi
stratejimize iliskin agiklamalarda bulunacagim. Ardindan da sorularinizi yanitlayacagim.

Makroekonomik Gorinim
Degerli Katilimcilar;

Salgina bagli olarak 2020 yilinda sert daralan kiresel ekonomi, destekleyici politikalar ve asilama
suUrecindeki olumlu gelismelerin etkisiyle toparlanmaya devam etmektedir. Bu iyilesme
surecinde, 6zellikle imalat sanayi faaliyeti ve klresel ticaretteki ivmelenme belirleyici olmaktadir.
Son dénemde sikilastirilan kisitlamalar nedeniyle kisa vadede Avrupa ulkelerinde yavaslama
beklenirken, asilama hizi ve mali destek paketinin etkisiyle ABD ekonomisine iliskin gdrintm bir
onceki rapor donemine gore belirgin sekilde iyilesmistir. Dis talep gérinimumuzu
degerlendirebilmek acisindan ana ticaret ortaklarimiza iliskin 2021 yili bUyime tahminlerini
mercek altina aldigimizda, salginin seyrine ve asilama hizina bagl olarak bazi Avrupa ulkelerinde
bir miktar asagi yonlu giincellemeler goézlenirken; ABD ve ingiltere basta olmak tizere dnemli
ihracat pazarlarimizda belirgin bir iyilesme 6ngoértlmektedir. Bu ¢ercevede, Turkiye'nin dis
talebini resmeden ihracat agirlikli kiiresel buyumeye dair Ocak Enflasyon Raporu'nda cizilen
olumlu gérintm korunmaktadir.

Emtia fiyatlarinin bulundugu yiiksek seviyeler ve gelismis Ulkelerde buylUmeye iliskin
beklentilerde gbzlenen iyilesme kiresel enflasyon gorinimu Uzerinde etkili olmaktadir. Yikselen
kuresel enflasyon beklentileri, gelismis Ulke para politikalarina iliskin belirsizliklere, uzun vadeli
tahvil getirilerinde yUkselise ve kuresel finansal piyasalarda dalgalanmaya yol agmaktadir. Bu
durum gelismekte olan Ulke para birimleri Gzerinde baski olusturmakta ve makro dengeleri daha
fazla kinllganhk iceren Ulkeler bu soklardan daha olumsuz etkilenmektedir. DUsUk faiz ortaminin
uzun bir sure devam edecegine dair gli¢lt s6zlU yonlendirmelere ragmen, maliyet ve talep yonlu
kuresel enflasyon baskilarinin kiresel finansal piyasalarda yol actigi dalgalanmalari yakindan
takip ediyoruz. Bu gérinim altinda, kiresel finansal piyasalarda veri duyarliliginin ve buna bagl
oynakliklarin devam edecegi, dolayisiyla para politikasinda ihtiyath durusun éneminin arttigi bir
déneme girdigimizi degerlendiriyoruz.

Nitekim, bir 6nceki rapor déneminden bugtne, gelismis Ulkelerin uzun vadeli tahvil
getirilerindeki artis, gelismekte olan Ulkelere portfdy girislerini sekteye ugratmistir. Hisse senedi
piyasasina girislerin devam ettigi Cin hari¢ tutuldugunda, gelismekte olan Ulkelerde Subat
ayindan itibaren portféy hareketleri ¢ikis yonine dénmustar.

Saygideger Katimcilar,
Konusmama yurt i¢i makroekonomik gérinimle devam etmek istiyorum.

iktisadi faaliyet, gecmis dngdrilerimizle biytik élciide uyumlu bir sekilde, 2020 yilinin son
ceyreginde glc¢lu seyrini korumus ve uzun dénem egiliminin Gzerinde seyretmeye devam
etmistir.



insaat yatirimlari haric tutuldugunda yurt ici talep oldukca guicli bir ivme sergilemistir. Ozel
tlketim talebi canl seyrederken, kamu kesimi de i¢ talebe destek vermistir. Bu ddnemde
makine-techizat yatirimlari yiksek oranli bir artis kaydetmistir.

Salginin kisitlayici etkilerine ragmen, sanayi Uretimi ve ciro endeksleri yilin ilk ¢ceyreginde de
artisini sirdirmastir. imalat sanayi faaliyetindeki kuvvetli ivme, ara mallari ve dayanikli tiketim
mallarinda daha belirgin olmak Gzere, sektorler itibariyla genis bir yayihm sergilemistir. Turizm
baglantili bazi sektdrler haricinde imalat sanayinin genelinde olumlu bir seyir izlenmektedir.
Buna karsilik, salgin kisitlamalarindan en olumsuz etkilenen faaliyet kollarindaki zayif seyir,
hizmetler sektértindeki iyilesmeyi sinirlamaya devam etmektedir.

Yuksek frekansli veriler, kredi gelismeleri ve kontrolll normallesmeyle birlikte iktisadi faaliyetin
gUclU seyrini sirdurddgune isaret etmistir. Ancak 6nimuzdeki dénemde salginin gidisati ve
asllama sUrecine bagh olarak iktisadi faaliyet Gzerinde her iki ydnde riskler bulunmaktadir.
Finansal kosullardaki sikilasmanin yani sira son dénemde aciklanan kisitlamalarin etkisiyle yilin
ikinci ceyreginde iktisadi faaliyetin yavaslayacagi tahmin edilmektedir.

iktisadi faaliyetteki guicli seyre ragmen istihdam artisinin biyimenin gerisinde kaldigi ve issizlik
oranlarinin yuksek dizeylerini korudugu gorulmektedir. Bu gelismede, konaklama, yiyecek
hizmetleri ve eglence-kulttr gibi emek yogun hizmet sektérlerinin salgindan olumsuz etkileniyor
olusu ve isguctne katihm oranlarindaki artis etkili olmaktadir. Yilin ikinci yarisinda yurt disi ve
yurt icinde asilama surecinin devamiyla birlikte salgina bagl olumsuzluklarin hafiflemesi,
bdylelikle hizmet sektorlerine yénelik géranimun iyilesmesi ve turizmin hiz kazanmasiyla
istihdam imkanlarinin da genislemesi beklenmektedir.

Salginin belli hizmet sektodrlerinde istihdami sinirlayici etkisine karsilik, sanayi firmalarinin yatirm
istahi olumlu sinyaller vermektedir. Gectigimiz yilin ikinci yarisinda toparlanmaya baslayan
yatirim talebi, yihn ilk ceyreginde glic kazanmistir. Bu dénemde, yatirim amach kredi talebinin
arttigi ve buytk firmalarda daha belirgin olmak tzere yatirim egiliminin guclendigi gérilmektedir.

ihracat, yilin ilk ceyreginde bolge ve sektorler geneline yayilarak artisini stirdiirmektedir. Hem
Avrupa hem de Avrupa disina yapilan ihracat olumlu bir performans sergilerken, kiresel
duzeyde imalat sanayiindeki guiclu seyrin devam etmesi, dis talep ve ihracat gérinimunu
desteklemektedir.

Buna karsilik, gliclu i¢ talep ve artan uluslararasi emtia fiyatlari ithalat faturasini olumsuz
etkilemektedir. Altin ithalati ise 6zellikle Ocak ayinin ikinci yarisindan itibaren kademeli bir
yavaslama egilimine girmistir. Yuksek frekansli veriler, gectigimiz yil dis dengedeki bozulmanin
Onemli bir bileseni olan altin ithalatinin Mart ayinda tarihsel ortalamalarinin altina indigini
gostermektedir. Bu egilim, dis ticaret hadlerinin cari denge Uzerindeki olumsuz etkisini
hafifletmektedir.

Mevcut egilimler, yilin ilk ceyreginde yataylasan yilliklandiriimis cari dengenin yilin ikinci
ceyreginden itibaren iyilesmeye baslayacagina isaret etmektedir. Yilin ikinci yarisinda asilamanin
da olumlu etkisiyle vaka sayilarinin hem yurt disinda hem yurt icinde azaldigi bir géraniman,
turizm faaliyetlerini ve dis dengeyi destekleyecegini dngdruyoruz. Salgina bagl uluslararasi
kisitlamalar ve arz sikintilar bazi sektorlerde ihracat imkanlarini énemli dlctde genisletmis;
tedariklerin tlkemize kaydirilmasi neticesinde hazir giyim ve tekstil basta olmak tzere belli
sektorlerde ihracat ilave bir ivme kazanmistir. Ote yandan tedarik sorunlari, basta otomotiv
olmak Uzere bazi sektdrlerde ham madde ve ekipman yetersizligine yol acarak kiresel egilimlere



paralel sekilde Uretimi ve ihracati etkilemektedir. Yilin ikinci yarisinda salgina bagl kosullarin
iyilesmesiyle arz kisitlarinin da zamanla giderilecegini tahmin ediyoruz. Bu gelismeleri birlikte
degerlendirdigimizde, dngdrulenin tzerinde bir performans sergiledigimiz ihracat tarafindaki
gelismeleri memnuniyetle karsiliyoruz. ihracatin ithalati karsilama oraninin tarihsel ortalamasinin
belirgin sekilde Uzerine ¢ikarak yizde 80-90 bandinda istikrar kazanmis olmasi ve bunun
surekliligi, saghkli bir dis denge ve makrofinansal istikrar acisindan kritik 5nem arz etmektedir.
Kiresel finansal kosullarin sikilastigi bir konjonkttrde, toplam talebin hiz ve kompozisyon
bakimindan ihmli ve dengeli bir seyir izlemesi, dis denge kanaliyla finansal istikrar ve fiyat
istikrarini destekleyecektir.

Bu kapsamda kredilerin buytme hizi ve kompozisyonu kritik 8nemdedir. 2020 yilinin Gglnca
ceyreginden baslayarak atilan parasal sikilastirma adimlarina ve koordineli olarak yUritualen
diger politikalara bagli olarak kredi blylimesi 6nemli él¢lde yavaslamis, Ocak ayi sonlarindan
itibaren ise yeniden artis egilimine girmistir. Son dénemde ticari kredilerde ilimli bir seyir
gozlenirken, finansal kosullardaki sikilasmaya ragmen bireysel kredi buylimesinde yukselis
egilimi sirmektedir. Bu donemde ihtiyag kredileri de gérece yuksek bir oranda artarken, konut
kredileri gecen yilin son ¢eyreginde kaydettigi yavaslamadan sonra zayif seyretmektedir. Ticari
kredilerdeki artisin ise, glicli seyreden faaliyete bagl olarak isletme sermayesi amagli
kullanilmasinin yani sira, son ddnemde giderek daha fazla oranda yatirnm amacli olarak
kullaniimasi, verimlilik ve strduarulebilir blyime acisindan memnuniyet vericidir.

Degerli Katilimcilar,

Buraya kadar 0zetledigim cercevede, Ocak Enflasyon Raporu’nu takip eden dénemde enflasyon
gorinumu tzerinde etkili olan talep ve maliyet yonlu unsurlar, para politikasinda ilave sikilasma
gerektirmistir. Merkez Bankasi, orta vadeli enflasyon gérinumune iliskin yukari yonla riskleri
dikkate alarak Mart ayinda 6nden yuklemeli ve gtclu bir parasal sikilastirma yapmis, Nisan
ayinda ise siki politika durusunu korumustur. Gectigimiz ¢ aylik dénemde Merkez Bankasi
fonlamasi sade bir operasyonel cercevede acik piyasa islemleri ve swap islemleri kanaliyla
yapilmis, gecelik faizler Merkez Bankasi politika faizi etrafinda olusmustur.

Karesel risk istahindaki dalgal seyrin Turkiye ekonomisine yansimalari dikkate alindiginda,
dezenflasyon odakli para politikasi durusu, Ulke risk primi ve dis finansman imkanlarinda kalici
iyilesme icin kritik 5nem arz etmektedir. Kiresel finansal kosullardaki dalgalanmalarin,
gelismekte olan Ulkeler Gzerinde daha fazla risk olusturmasi nedeniyle, siki para politikasi
durusunun enflasyonda dusUs 6nceligiyle kararlilikla strdiridlmesi, s6z konusu oynakliklara karsi
dnemli bir tampon islevi gérecektir.

Saygideger Basin Mensuplari, Degerli Katihmcilar,

Simdi de bu makroekonomik arka planda sekillenen enflasyon gérinumune iliskin gostergeleri
ve degerlendirmelerimizi sizlerle paylasmak istiyorum.

Uluslararasi emtia fiyatlarindaki yukari yonlu seyir, giclu i¢ talep, kiresel ve yurt ici tedarik
sorunlarina bagli arz kisitlari, enflasyon beklentilerindeki ytksek seyir ve birikimli déviz kuru
etkileri enflasyon gérinimunu olumsuz etkilemeye devam etmektedir. Tuketici enflasyonu 2020
yil sonundaki ytzde 14,6 seviyesinden ilk ceyrekte yuzde 16,2'ye yukselmistir. Salgin ile birlikte
2020 yihinda hanehalki tiketim kaliplarinda 6nemli degisimler olmus, bu dogrultuda tuketici
enflasyon sepetindeki agirliklar gincellenmistir. Bu gelisme, Ocak Enflasyon Raporu’nda
paylastigimiz enflasyon tahmin patikasini kisa vadede yukseltici yonde etkilemistir. Gegmis



iletisimlerimizde de belirttigimiz Uzere, tuketici enflasyon sepetinde yapilan agirlik
guncellemesinin Ocak tahmin patikasina etkisinin Nisan ayinda 0,5 puana ulastiktan sonra
kademeli olarak azalarak, yil sonu itibariyla ortadan kalkacagi 6ngorilmustd. Agirlik degisiminin
etkisi duzeltildiginde, ilk ceyrek tiketici enflasyonu gerceklesmeleri gegmis 6ngorulerimizle
birebir uyumlu seyretmistir. Bu uyumlu seyirde, taze meyve ve sebze gibi oynakhg yuksek
kalemlerdeki olumlu gidisat etkili olurken, ¢ekirdek-B enflasyonu 6éngorulerimizin Gzerinde
kalmistir.

Enflasyonda ilk ceyrekte gortlen yukseliste temel mal ve enerji gruplari 6ne ¢ikmistir. Diger
taraftan, yonetilen/yénlendirilen fiyat ve vergi ayarlamalarinin net etkisi, esel mobil
uygulamasinin da destegiyle, bu dénemde enflasyonu sinirlayici olmustur.

Cekirdek gostergelerin yillik enflasyonlari gectigimiz yil sonuna kiyasla artarken, egilimleri bir
miktar iyilesmekle birlikte yiksek seyretmeye devam etmistir. Enflasyon egilimi, temel mallarda
birikimli doviz kuru etkilerinin zayiflamasiyla bir miktar gerilerken, islenmis gida ve hizmetlerde
yukselmistir. Enflasyon egiliminin Nisan ayinda da iyilesmeye devam etmekle birlikte, yUksek
duzeylerini koruyacagini 6ngérmekteyiz. Mevsimsellikten arindirilmis aylik enflasyon rakamlari
hentiz arzuladigimiz dlctide bir yavaslamaya isaret etmemektedir.

Degerli Katilimcilar,

Orta vadeli tahminlerimize ge¢meden 6nce, enflasyonun temel makro belirleyicilerine iliskin
degerlendirmelerimize yer vermenin faydali olacagini distntyorum.

ilk ceyrege iliskin veriler, ekonominin déngiisel durumuna iliskin gecmis degerlendirmelerimize
kiyasla toplam talep kosullarinin daha enflasyonist bir diizeyde seyrettigine isaret etmektedir. Bu
dénemde iktisadi faaliyetin, i¢ ve dis talep kaynakli olarak Ocak Enflasyon Raporu
ongodrilerimizden daha guglu seyrettigini degerlendiriyoruz. Merkez Bankasi biinyesinde takip
edilen ¢ikti acigl gostergeleri, yilin ilk ¢ceyreginde talep yonlu enflasyonist etkilerin sirdigine
isaret etmektedir.

Analizlerimiz, gectigimiz yildaki parasal genislemenin birikimli etkilerinin yani sira Ocak ayi
sonlarindan itibaren kredi buytimesinde gdzlenen yukselis egilimi ve Mart ayi basindaki kontroll
normallesme adimlarinin i¢ talep tzerinde etkili olduguna isaret etmektedir. Dis talep ve ihracat
ise salgin kisitlamalarina ragmen kuresel imalat sanayi faaliyetlerindeki olumlu gériniman
destegiyle oldukc¢a canli seyretmistir. Bu dogrultuda, yilin ilk ¢ceyreginde talep kaynakh
enflasyonist baskilarin hafiflemeye baslayacagi ydnindeki gecmis 6ngorulere kiyasla daha guclt
bir gdérinum ortaya ¢ikmistir. Bu gérunime bagh olarak Mart ayinda yapilan ilave sikilastirmanin
krediler ve i¢ talep Uzerindeki sinirlayici etkilerinin Snumuzdeki dénemde belirginlesecegi, net
kredi kullanimi ve iktisadi faaliyetteki yavaslamayla birlikte enflasyon tzerindeki talep yonlu
baskilarin hafiflemeye baslayacagini 6ngérmekteyiz.

Yilhn ilk ceyreginde Turk lirasinda gozlenen degerlenmeyle birlikte yillik enflasyon tzerindeki
birikimli déviz kuru etkileri kismen hafiflerken, ithalat fiyatlarindaki belirgin artislar enflasyonun
yuksek seyrinde dnemli rol oynamistir. Kiresel toparlanmayla birlikte gectigimiz yila kiyasla
yuksek oranlarda artis kaydeden uluslararasi tarimsal emtia ve metal fiyatlari, gida ve temel mal
gruplarinda enflasyonu olumsuz etkilemistir. Buna ilaveten, referans fiyat uygulamalari
kapsaminda, fiyatlari zamana bagli olarak uyarlanan belirli kalemlerde déviz kurundaki deger
kayiplarinin gecikmeli etkileri enflasyon Gzerinde etkili olmustur.



Oncu gostergeler, yilin ilk ceyregindeki kismi iyilesmenin ardindan, déviz kuru duyarlihgr yiiksek
gruplarda fiyat artislarinin bir miktar hizlandigina isaret etmektedir. Bunun yani sira, esel mobilin
sinirlayici etkisine ragmen, uluslararasi emtia fiyatlarindaki artislara bagli olarak maliyet unsurlari
Onemini korumaktadir.

Enflasyon gorinimunde etkili olan bir diger unsur da klresel ve yurt ici tedarik sorunlarina bagl
fiyat artislaridir. Anket gostergeleri ve firma gortismelerinden edinilen bilgiler, tedarikgilerin
teslim sUrelerinin uzadigina isaret etmektedir. Sektorel ayrimda incelendiginde, mineral madde,
metal, makine, elektronik Grlnler ve baglantili sektorlerde teslimatlardaki gecikmelerin daha
belirgin oldugu gézlenmektedir. Arz sikintilarinin ne kadar surecegine dair belirsizlikler s6z
konusu olmakla birlikte bu sorunlarin yilin ikinci yarisinda kademeli olarak hafiflemesini
bekliyoruz.

Son olarak, ankete dayali ve piyasa bazli enflasyon beklentileri yilin ilk iki ayindaki iyilesmenin
ardindan, finansal oynakliklardaki artisla birlikte son donemde ytkselmistir. Enflasyon
beklentilerindeki mevcut seviyeler, fiyatlama davranislari ve enflasyon gérinima tzerinde risk
olusturmaya devam etmektedir.

Orta Vadeli Tahminler
Degerli Katilimcilar,

Orta vadeli enflasyon gérinumune iliskin tahminlerimize gegmeden 6nce tahmine esas aldigimiz
temel varsayimlarimizi sizlerle paylasmak istiyorum. Orta vadeli tahminler uretilirken, baslangi¢
noktasi olarak simdiye kadar ¢zetledigim iktisadi gorinimi esas aldik. ithalat fiyatlari, gida
fiyatlari, ktresel biyUme ve maliye politikasi gibi dissal unsurlar icin varsayimlarimizi gézden
gecirdik ve guncelledik.

Son dénemde petrol fiyatlarindaki yukselis ve kiiresel toparlanma beklentilerinin giclenmesiyle
ham petrol fiyatlarina dair projeksiyonlar yukari yonlt giincellendi. Vadeli fiyat egrisi, petrol
fiyatlarinin bir miktar daha ytkseldikten sonra yilin ikinci yarisinda gerileyecegini, boylece 2021
yili ortalamasinin 64,4 ABD dolari, 2022 yili ortalamasinin ise 61,9 ABD dolari seviyesinde
olusacagi bir fiyatlamaya isaret ediyor. Petrolin yani sira endUstriyel metal ve tarimsal trunler
gibi emtia fiyatlarinda da ge¢mis 6ngdrulerin Gzerinde bir seyir gériyoruz. Bu dogrultuda 2021
yilina iliskin ithalat fiyatlari varsayimimizi yukari yénlt guncelledik. Diger yandan, uluslararasi
piyasalarda olusan vadeli fiyat egrisi 2022 yilinda ithalat fiyatlarinda sinirh bir gerileme
ongoruyor.

Gida enflasyonu varsayimlarimizi ise déviz kuru gelismeleri ve uluslararasi fiyatlara iliskin
gérunumu dikkate alarak 2021 ve 2022 yillari icin yukar1 yonlu guncelledik. Gida varsayimimiz
Uzerindeki yukari yonli en belirgin riskin uluslararasi fiyatlarin seyri oldugunu degerlendiriyoruz.

Dis talep gérunumune iliskin varsayimlarimizda ise, konusmamin ilk bélimunde de ifade ettigim
Uzere, belirgin bir degisiklige gitmedik.

Maliye politikasi ve finansal politikalarin, para politikasi ile esgidim icerisinde, enflasyonda
Ongorulen disus patikasiyla uyumlu bir makro cercevede belirlenecegi bir orta vadeli gdrinim
esas aldik.



Degerli Katilimcilar,

Simdi sizlerle, ¢cizmis oldugum bu genel ¢cerceve dahilinde Urettigimiz enflasyon ve ¢ikti agig|
tahminlerimizi paylasacagim. Temel varsayimlarimiz ve kisa vadeli dngorulerimiz cergevesinde,
politika faizinin gl¢lu dezenflasyonist etkiyi muhafaza edecek sekilde, gerceklesen ve beklenen
enflasyonun Uzerinde bir dizeyde olusturulmaya devam edilecegi bir gdrintim altinda,
enflasyonun kademeli olarak hedeflere yakinsayacagini éngéruyoruz. Bu cercevede, enflasyonun
2021 yil sonunda yuzde 12,2 olarak gerceklesecegini, 2022 yil sonunda yuzde 7,5'e ve 2023 yil
sonunda ise orta vadeli hedef olan ylzde 5 seviyesine gerileyerek istikrar kazanacagini tahmin
ediyoruz.

Boylece, 2021 yil sonu enflasyon tahmini 2,8 puanlik glincellemeyle ytzde 9,4'ten ylzde 12,2'ye
yukselttik. Bir dnceki Rapor ddnemine gore Turk lirasi cinsinden ithalat fiyatlarina bagh
guncelleme enflasyon tahminini 1,8 puan artirirken; gida fiyatlarinda éngorulen yiksek seyir
enflasyon tahminini 0,4 puan yukari itti. Diger yandan, yénetilen/yénlendirilen fiyatlar, blyutk
Olctide haberlesme hizmetleri 6zel iletisim vergisi artisi ve Ocak ayinda yapilan tiutin
urunlerindeki vergi ayarlamasinin yansimalariyla, tahmini 0,1 puan yukari ¢ekti. Ayrica, toplam
talep kosullarinin 6ngdralenden guglu seyri nedeniyle ¢ikti agigl patikasinda yapilan yukari yénlt
glncelleme yil sonu tahminine 0,4 puan artirici yénde katkida bulundu. Son olarak, enflasyon
ana egiliminde bir 6nceki Rapor dénemine gore gézlenen artis 2021 yil sonu enflasyon tahminini
0,1 puan yUkseltti.

2022 yil sonu enflasyon tahminini yizde 7'den yiizde 7,5'e guincelledik. 2021 yil sonu
tahminindeki guincelleme, gegmise endeksleme davranisina ve ana egilime etkilerine bagli olarak
2022 yil sonu enflasyon tahminini 0,3 puan yukari cekmektedir. Ayrica, Turk lirasi cinsi ithalat
fiyatlari tahmini 0,3 puan yukari ¢ekerken, gida enflasyonu varsayimindaki giincelleme ise
tahmini 0,1 puan yukseltmistir. Buna karsilik, cikti agigindaki giincelleme ise tahmine 0,2 puan
azaltici yonde katkida bulunmaktadir.

Degerli Misafirler,

Musaadenizle, bu ilk Enflasyon Raporu Bilgilendirme Toplantisi katilimimda para politikasina
yonelik 6nemli gérduglim bazi hususlari sizlerle kisaca paylasmak istiyorum.

Konusmamda 6zetledigim klresel ve yurt ici makroekonomik gérintim cercevesinde enflasyon
Uzerindeki talep ve maliyet yonlu etkiler 5nemini korumaktadir. Ayrica, enflasyon
beklentilerindeki mevcut seviyeler fiyatlama davranislari ve enflasyon gérinimu Uzerindeki
riskleri canli tutmaktadir. Mevcut gériiniim, enflasyon beklentilerinde ve enflasyon egiliminde
kahci dUsUse isaret eden gostergeler olusana kadar siki parasal durusun buyUk bir kararlilik ve
sabirla strdUrtlmesini gerektiriyor.

Surdurdlebilir blylime ve istihdam artisi icin makroekonomik istikrarin bir 6n kosul oldugunun
bilincindeyiz. Buradan hareketle, 5nimuzdeki dénemde de fiyat istikrari temel amacimiz
dogrultusunda elimizdeki tum araglar kararlilikla kullanmaya devam edecegiz. Para politikasi
kararlarimizi seffaf, 6ngoralebilir ve veri odakl bir cercevede almayi stirdUrecegiz.

Para politikasi durusu, enflasyon gérintmdune yonelik yukari yonlu riskler dikkate alinarak,
temkinli bir yaklasimla enflasyonun kalici olarak dusurtlmesi ve fiyat istikrari hedefine ulasiimasi
odaginda belirlenecektir. Bu dogrultuda politika durusu, enflasyon gelismeleri ve enflasyon
beklentileri dikkate alinarak dezenflasyon surecini en kisa slirede tesis edecek ve orta vadeli
hedeflere ulasincaya kadar bunun surekliligini saglayacak bir sikilik dizeyinde belirlenmeye
devam edilecektir.



Siki parasal durus; enflasyon beklentileri, fiyatlama davranislari ve finansal piyasa gelismeleri
baglaminda dissal ve gecici oynakliklara karsi dnemli bir tampon islevi gorecektir.

Enflasyonda kalici disUse isaret eden guclt gostergeler olusana ve orta vadeli hedefimize
ulasincaya kadar politika faizi, glicll dezenflasyonist etkiyi muhafaza edecek sekilde, gerceklesen
ve beklenen enflasyonun Uzerinde bir diizeyde olusturulmaya devam edilecektir.

Fiyatlar genel duzeyinde saglanacak istikrar, tlke 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, Uretim ve istihdam artisinin saghkl ve strdurulebilir bir sekilde devami icin uygun zemin
olusacaktir.

Degerli Katilimcilar;

Konusmama son vermeden 6nce 6nemli gérdigim bazi konulara iliskin degerlendirmelerimi de
paylagsmak istiyorum.

Enflasyon Raporumuzda ortaya koydugumuz orta vadeli cerceveyle uyumlu sekilde 2023 yilinda
enflasyonu ylzde 5'e indirmek ve bu seviyeyi kalici kilmak konusunda kararh oldugumuzun altini
cizmek isterim. Hedefledigimiz disuk enflasyon ortaminin strddrdlebilir blylme ve istihdam
artisi icin bir 6n kosul oldugunun farkindayim. Kurumsalligimiz, gt¢li analiz kapasitemiz ve
Uzerimize disen sorumlulugun bilinciyle, bu hedefe varmak igin kararli ve azimli bir tutum
icerisinde olacagz.

icinde bulundugumuz 2021 yilinda, faaliyete gecisinin 90. yildénimuni buyiik bir gururla
kutladigimiz Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi kuruldugu giinden bu yana Ulkemizin refahi igin
¢alisan bir Cumhuriyet kurumudur. Bu cercevede toplumsal refahin artmasi icin zaruri olan
dusuk enflasyon ortamini saglamak ve sirdirmekle goérevlidir. Bugiin Merkez Bankasi; nitelikli
calisan kaynagi ve guclu teknik altyapisiyla, dinyada ve Turkiye'de yasanan gelismeleri yakindan
takip eden ve kendini surekli yenileyen dinamik, vizyoner ve éncu bir kurumdur. GuclU bir kurum
kultirine ve gelenegine sahiptir.

Merkez Bankasi olarak faaliyetlerimizin timunu tlkemizin her bir vatandasinin yararini
dusunerek ekonomik gelisime katki saglamak amaciyla yUrutiyoruz. Akademik alanda ve politika
yapiminda uluslararasi standartlarda calismalar yapan nitelikli calisanlarimizla birlikte, kurumsal
kapasitemizden en iyi sekilde yararlanarak, distk enflasyon ortamini saglama hedefimiz
dogrultusunda azimle ¢alisiyoruz. Bu ¢alismalarimizi yarutarken yapici elestirilerin, geri
bildirimlerin ve ortak aklin kendimizi gelistirmek icin birer firsat sunduguna yUrekten inaniyoruz.

Enflasyon hedeflerinin tim paydaslarimizca benimsenmesini ve dustk enflasyon ortaminin
dnemi konusunda toplumsal mutabakatin saglanmasini énemsiyorum. Bu kapsamda iletisim
¢aginin tim araglarini tim paydaslarimizla fikri zenginlik olusturmak icin kullanacagiz.

Konusmama burada son verirken basta Para Politikasi Kurulu tyeleri ve Arastirma ve Para
Politikasi Genel Mudurligumuz calisanlari olmak Uzere enflasyon raporunun hazirlanmasinda ve
bu enflasyon raporuyla ilgili diger hazirliklarda gérev alan Merkez Bankamizin diger genel
muaduarlUkleri personeline de ylUrekten tesekkir ediyorum.

Tekrar bu toplantiya katiiminizdan dolayi da sizlere ayrica tesekktrlerimi arz ediyorum.



