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Ankara Sanayi Odasinin Degerli Uyeleri, Kiymetli Misafirler, Degerli Basin Mensuplari,

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi olarak, uyguladigimiz politikalarin etkinligini arttirmak adina
reel sektor ve diger tim paydaslarimiz ile uyum icerisinde ¢alismaya 6zen gosteriyoruz. Bu
vesileyle, sanayicisinin yiksek katma deger Uretmesine, rekabet glicinUn artirilmasina katki
saglamayi ve lkemizin ekonomik, teknolojik, sosyal ve kiltirel gelisiminde yol gdsterici olmays
misyon edinen Ankara Sanayi Odasinin bu nazik davetini son derece énemsiyor ve tesekkdr
ediyorum.

Konusmama makroekonomik goériinime iliskin kisa bir degerlendirme ile baslamak istiyorum.

Artan ticaret gerilimlerinin, kiresel bliyime ve para politikalari Gzerinde belirgin yansimalarinin
oldugu bir konjonktlrden geciyoruz. Bu durum, ticaret ve sermaye akimlari kanaliyla, Tlrkiye de
dahil olmak tzere gelismekte olan Ulkelerde dnemli etkiler olusturma potansiyeline sahip.
Nitekim son donemde kiresel bliylimedeki yavaslama egiliminin belirginlestigini ve bu ivme
kaybinin en dnemli dis ticaret ortagimiz olan Avrupa Birligi tlkeleri icin daha belirgin oldugunu
gormekteyiz. Bu yavaslama Avrupa Birligi'yle yaptigimiz ticareti etkilese de firmalarimizin pazar
ve Urln gesitlendirme esnekligi ve rekabet kazanimlari sayesinde ihracatimizdaki giicli seyir
devam etmekte. Diger taraftan, kiiresel enflasyonun ihmli seyri genisleyici para politikasi
adimlariyla risk istahini ve gelismekte olan Ulkelere yonelik portféy akimlarini destekliyor. Ancak,
gerek ticaret anlasmazliklarina iliskin belirsizliklere gerekse jeopolitik gelismelere bagli olarak
gelismekte olan Ulkelere yonelen portféy akimlarinin dalgali ve zayif bir seyir izledigini gorlyoruz.
Dis finansman kosullari ekonomimizi risk primi, kur ve beklenti kanali Gzerinden etkilediginden
kiresel gelismeler ve sermaye akimlari Gzerindeki etkilerini yakindan takip ediyoruz.

Degerli Dinleyiciler,

Yurt ici gelismelere bakildiginda, iktisadi faaliyetin 2018 yilinin ikinci ceyreginden itibaren
dengelenme slirecine girdigini gortyoruz. Gegen yilin ikinci yarisindaki daralmanin ardindan
Gayri Safi Yurtici Hasila’da, 2019 yilinin ilk yarisinda ilimli bir toparlanma gézledik. Dengelenme
sirecinde net ihracatin blyimeye katkisi tarihsel olarak en yiiksek diizeylerine ulasarak iktisadi
faaliyetteki yavaslamayi 6nemli 6lgide sinirladi. Blylime kompozisyonundaki bu degisim, dis
dengede belirgin bir iyilesmeye neden olarak 12-aylik birikimli cari islemler dengesinin 2002
yilindan bu yana ilk kez fazla vermesini saglad..

Basta sanayi Uretimi olmak Uzere, Oncii gdstergeler, iktisadi faaliyetteki toparlanmanin ve
ekonomideki dengelenmenin yilin ikinci yarisinda da devam ettigini gésteriyor. Ontiimuzdeki
donemde, enflasyondaki disUsle birlikte Ulke risk priminin ve finansal oynakliklarin azalacagini;
finansal kosullardaki kademeli iyilesmeyle iktisadi faaliyetteki toparlanmanin ihmli sekilde
slrecegini dngoriyoruz.

icinde bulundugumuz dénemde, reel kurun disik seviyelerde seyrediyor olmasi Tirkiye’nin
klresel ticaret pazarinda sahip oldugu rekabet glictind, dolayisiyla da dis ticaret dengesindeki
iyilesmeyi desteklemekte. Rekabet giicii kazanimlari, dis soklara karsi ihracat potansiyelimize
onemli bir dayaniklilik ve esneklik kazandirmakta, boylelikle ekonominin daha dengeli ve
strddrdlebilir bir blylime patikasina yonelmesinde dnemli rol oynamakta. Nitekim son aylarda
ekonomideki yasanan toparlanma sirecine ragmen cari dengenin ana egiliminde bir bozulma
olmadigini goérlyoruz. Turizm gelirlerindeki glicl artisin da katkisiyla 2019 yilinin geri kalaninda
cari islemler dengesindeki iyilesmenin devam etmesini bekliyoruz.



Degerli Dinleyiciler,

Tuketici enflasyonunda 2018 yilinin Ekim ayindan bu yana belirgin disls gortyoruz. Siki para
politikasi ve koordineli politika cabalari neticesinde birikimli doviz kuru etkilerinin azalmasi ve ig
talebin ihmli seyri enflasyondaki dislstn temel siirtkleyicileri olarak 6ne ¢ikmakta. Bu
faktorlerin katkisiyla enflasyondaki iyilesme egiliminin énimuzdeki dénemde de devam
edecegini 6ngdriyoruz

Enflasyondaki distise bagli olarak enflasyon beklentilerinde de iyilesme gdrmekteyiz. Enflasyon
beklentilerinin ¢ipalanmasi, para politikasinin etkinligi ve enflasyon-blylime 6dinlesiminin
azaltilabilmesi agisindan kritik dnem tasimakta. Oniimiizdeki dénemde enflasyon
gorinUimindeki iyilesmeye bagli olarak beklentilerin de iyilesmeye devam edecegini
degerlendiriyoruz.

Degerli Ankara Sanayi Odasi Uyeleri, Kiymetli Misafirler,

Enflasyon gorinimund etkileyen tim unsurlari dikkate alarak, Temmuz ayindaki 425 baz puanlik
indirimin ardindan Eylul ayinda da politika faizini 325 baz puan indirdik.

Daha once de belirttigim gibi, son donemde enflasyon dinamiklerinde iyilesme gbdzlemliyoruz.
Kiresel gelismelerin de etkisiyle para politikasinda olusan hareket alaninin énemli bir bdlimand
Temmuz ve Eylil aylarinda 6nden yiklemeli bir sekilde kullanmayi tercih ettik. Bu karari alirken
hedefledigimiz dezenflasyon patikasiyla blyik olcide uyumlu olan bir para politikasi durusu
hedefledik. Gelinen noktada para politikasi durusunun enflasyondaki dlsls sdrecini destekler
nitelikte oldugunu degerlendirmekteyiz.

Ote yandan, Tirkiye’de enflasyon gelismekte olan iilke grubuna kiyasla halen yiiksek seviyelerde.
Enflasyondaki distsa kalici hale getirebilmemiz igin para politikasindaki temkinli durusumuzu
sirdirmemiz gerekmekte. Bu cercevede, parasal sikiligin diizeyini enflasyondaki distsin
surekliligini saglayacak sekilde belirleyecegiz.

Merkez Bankasi olarak aldigimiz kararlarin kredi piyasasi Uzerinde etkili oldugunu gérmekteyiz.
Temmuz ve Eylil aylarindaki faiz indirimleri ile birlikte mevduat ve kredi faizleri geriledi. Kredi
faizlerindeki gerilemeyi hem firma hem ihtiyac kredilerinde gozledik. Ayrica, kredi bliylime hizi,
tUketici kredilerinde daha belirgin olmak tzere yikselise gegti ve kredi blylme oranlarinda ilimli
bir canlanma gdzlendi. Parasal aktarim mekanizmasinin gecikmeli etkilerine bagli olarak
OnUmuzdeki donemde kredi piyasasindaki canlanmanin daha belirgin hale geldigini gorebiliriz.

Saygideger Dinleyiciler;

Konusmamin bu boélimiinde kisaca fiyat istikrari ile biytume iliskisinden bahsetmek istiyorum.
Oncelikle, bu iki kavramin birbiriyle celismedigini, aksine birbirini tamamlayici nitelikte oldugunu
belirtmek isterim. Verimlilik artisina dayali bir biytume, fiyat istikrarinin strddralebilirligini
glclendirirken; fiyat istikrarinin saglanmasi belirsizligi azaltip faizleri distrmek suretiyle
yatirimlari ve blylme potansiyelini destekler.

Bu noktada, merkez bankalarinin uyguladiklari para politikalariyla fiyat istikrari ve strdurtlebilir
blyUme arasindaki iliskiyi nasil etkiledigine deginmek istiyorum. Bildiginiz (izere, merkez
bankalari uyguladiklari para politikasi vasitasiyla toplam talep, kredi kosullari ve benzeri makro
degiskenleri etkilemek suretiyle nihayetinde enflasyon Uzerinde belirleyici rol oynar. Merkez
bankalari faiz politikasiyla yalnizca kisa vadeli faizi belirlemekte ve bu faiz “politika faizi” olarak
adlandiriimaktadir. Merkez Bankasinin politika faizi bir hafta vadeli repo ihale faiz orani olarak
belirlenmistir. Para politikasi dncelikle finansal sistemdeki fiyatlamalari etkiler. Maliyetleri
degisen bankalar daha sonra diger bazi baska faktorleri de dikkate almak suretiyle bu degisimi
kredi ve mevduat faizlerine yansitirlar.



Reel sektorde faaliyet gosteren firmalar acisindan degerlendirildiginde para politikasi 6zellikle iki
acidan énemlidir: Borglanma maliyeti ve 6ngdrilebilirlik. Piyasada uzun dénemli kredi faizleri,
merkez bankalarinca belirlenen politika faizinin tGzerine kredi riski primi, vade primi ve enflasyon
bekleyisleri gibi unsurlarin eklenmesiyle olusur. Dolayisiyla merkez bankalari enflasyonist
baskilarin yasandigi bir dénemde politika faizlerini yikselttiginde, bankalarin kisa vadeli
maliyetini artirmis olsa dahi, risk primi ve enflasyon beklentilerini azaltabildikleri 6lctide uzun
vadeli faizleri olumlu etkileyerek reel sektor firmalarinin borglanmasini kolaylastirabilir.

Para politikasi durusunun reel sektor acisindan bir baska énemi ise, 6zellikle yliksek oynaklik
doénemlerinde enflasyonun gelecek donemde izleyecegi seyre dair sinyal glict ve rehberlik
ozelligiyle ongorilebilirligi saglamaktan gecer. Enflasyon beklentilerinin kontrol altina alinmasi;
reel sektorde faaliyet gosteren bir firma acgisindan girdi maliyetlerinin distrtlmesi, ileriye donik
fiyatlama yapabilmek, yatirim ve Uretim sUreclerini planlamak agisindan énem arz etmektedir.

Dolayisiyla merkez bankalari para politikasi kararlarini alirken orta ve uzun vadeli bir perspektifle
fiyat istikrarini ve strdurdlebilir blylmeyi saglamaya yonelik bir anlayis benimsemektedir.
Enflasyonun yiksek oldugu, déviz kuru Gzerinde deger kaybi baskilarinin ve oynakligin fazla
oldugu donemlerde, siki para politikasi durusunun gerek dngorilebilirlik gerekse uzun vadeli
borglanma maliyetleri Gizerinden reel sektori rahatlatabilecegini unutmamak gerekir.

Saygideger Katihmcilar,

GUnUmuzde bircok tilke merkez bankasi para politikalarini kurgularken kullandiklari bilgi setlerini
cesitlendirmeye ve zenginlestirmeye blyik 6nem vermektedir. Bu baglamda 6zellikle reel
sektorden edinilen bilgiler, reel sektoriin degerlendirmeleri ve ihtiyaclari karar alma siireglerine
artan dizeyde dahil edilmektedir. Biz de, Merkez Bankasi olarak, para politikasi streglerinin
tasariminda, veri odakl bir yaklasim ile hareket etmekteyiz. Bu ¢ercevede, mikro diizeydeki
dinamikleri ve saha bilgilerini yakindan analiz etmemize olanak saglayan mikro verileri de bu
siirecte yogun olarak kullanmaktayiz. Ornegin, siz degerli reel sektér temsilcilerinin karsi karsiya
kaldig1 krediye erisim, yabanci para borg¢luluk, ithal girdi kullanimi ve benzeri konulari firmalar ve
bankalar diizeyinde eristigimiz mikro veriler ile derinlemesine analiz etmekte ve bu analizlerin
sonuglarini politika slreclerimizde degerlendirmekteyiz.

Politika etkinligini en Ust dizeye ¢ikarmak amaciyla, saglkli ve kapsayici ekonomik blylimeyi
desteklemek adina, ana paydaslarimizdan biri olan reel sektorle cift yonli iletisim kurmaya 6zel
Onem veriyoruz. Reel sektdrliin nabzini tutmaya yonelik olarak sahadan elde ettigimiz degerli
bilgileri, diger tim veriler ile birlikte harmanlayarak politika olusturma streclerinde
degerlendirmekteyiz. Bu bilgilerin, karar alma slreglerimiz agisindan en kiymetli girdilerden birini
olusturdugunu ifade edebilirim.

Degerli Katihmailar;

Konusmamin bu kisminda, Merkez Bankasli olarak reel sektorle etkilesim icerisinde yUrittiglimiz
bu saha galismalarindan bahsetmek istiyorum. 2013 yilindan bu yana sahaya inerek ekonomik
faaliyetlerin seyrini bolgesel ve sektdrel bazda yakindan takip etmek amaciyla, siz degerli reel
sektor temsilcileriyle ylz ylze gorismeler yapiyoruz. Aranizda bu gérismelere katilanlarin da
bildigi Gzere, bu toplantilar, Bankamiz ydneticileri ve ¢alisanlari ile firmalarin karar alici Gst dizey
yOneticileri arasinda gerceklestiriliyor. Konusunda uzmanlasmis yetkin calisanlarimizdan olusan
50 kisilik bir ekiple her ay Tirkiye’nin dort bir yaninda bu goértismeleri yaritiyoruz. Bu kapsamda
her yil, dizenli araliklarla, farkli sektor ve 6lceklerden yaklasik 2.000 firmayi ziyaret ediyoruz.
Buglin de aramizda bulunan Ankara Sanayi Odasi Gyesi birgok firma temsilcisi ile oldukca verimli
gorlismeler yaptik ve yapmaya devam ediyoruz. Buglne kadar saha calismalari kapsaminda
Ankara’da yaklasik 250 firmayla 500’Un Gzerinde gorlisme gerceklestirdik.



Bu ziyaretlerde talep kosullarindan yatirim durusuna, finansman kosullarindan fiyatlama
davranislarina kadar pek ¢ok konuya odaklaniyor ve firmalarin karar alma mekanizmalarina iliskin
kapsamli ve eszamanl bilgi ediniyoruz. Bu bilgiler 6zellikle belirsizligin arttigl, is cevrimlerinin
degistigi donemlerde resmi istatistiklerden daha zamanli ve detayli olarak derlendiginden bizler
icin daha da kritik bir 6nem arz ediyor. Buna ek olarak, yurt icinde ve yurt disinda yasanan
gelismeler ile hukuki ve kurumsal diizenlemelerin reel sektor dinamikleri Gzerindeki etkilerini
anlk olarak izleyebiliyor, yakin gelecege dair konjonktiri ve aktarim mekanizmalarini daha iyi
analiz edebiliyoruz. Kusku yok ki firma ziyaretleri yoluyla derledigimiz, reel sektor firmalarimizin
ekonomik goriinime yoénelik hissiyat ve duruslarina iliskin bilgiler para politikasi karar alma
streclerimizde kullandigimiz bilgi havuzumuzu derinlestirip zenginlestiriyor.

Firmalarimizla yaptigimiz ylz-ylze gérismeler, konjonktirel gelismelerin yani sira yapisal
konular hakkinda bilgi edinmek ve firmalarimizi ilgilendiren bir dizenlemenin etkilerini anlamak
acisindan oldukca faydali oluyor. Ve bilmenizi isterim ki sizlerle yaptigimiz gorismeler Merkez
Bankasi olarak bize ayri bir sorumluluk daha yUkliyor. Gorismelerde bize ilettiginiz
beklentilerinizi ve dnerilerinizi de ilgili kamu kurumlariyla paylasiyor ve sorunlarinizin ¢6ziiminde
aracl olmaya calisiyoruz. Zira saghkli ve verimli isleyen bir reel sektdrin fiyat istikrari ve finansal
istikrar icin vazgecilmez bir unsur oldugunun farkindayiz.

Firma ziyaretlerinin para politikasinin iletisiminin dogrudan ve daha etkin bir sekilde yapiimasina
da katki sagladigini belirtmek isterim. Merkez Bankasi olarak politika adimlarimizi sizlere daha iyi
anlatabilirken, sizlerden de uygulanan politikalarin yansimalarini dogrudan 6grenebiliyoruz. Bu
cift tarafli iletisim, fiyat istikrari ile konjonktirel ve yapisal konular hakkinda kamuoyunda
farkindalik olusturma cabamiza katki sagliyor. Boylelikle Merkez Bankasi ve reel sektor arasindaki
iletisim kdprisini daha da gliclendirmeyi amaclyoruz.

Degerli ASO Uyeleri, Kiymetli Misafirler,

Gerek anketlerle derledigimiz istatistiklerde ve yapmis oldugumuz arastirma ¢alismalarinda
gerekse saha calismalarimizda faaliyetlerinizi blyk bir 6zveriyle strdirdigtnizi gézlemliyoruz.
Son dénem gorismelerinde, basta savunma sanayi, makine techizat, fabrikasyon metal ve
mobilya sektorlerinde olmak Uzere Ankara firmalarinin ihracati artirma, verimlilige odaklanma,
pazar ¢esitliligini ve Urlin kalitesini artirma konusunda gii¢li bir motivasyona sahip olduklarini
goriyoruz. Bu kapsamda firmalarimizin dinamizm, yenilenme ve kiresel rekabet kosullarina
uyum saglama hususunda 6nemli adimlar attiklarini ve tlke ekonomisine yaptiklari katkiyi
artirdiklarini memnuniyetle takip ediyoruz. Biz de Merkez Bankasi olarak fiyat istikrarini saglama
ve finansal istikrari destekleme hedeflerimizi gozeterek saglikh ve kapsayici biylimeye katki
verme amaciyla hareket ediyoruz. Karsilikli gliven, isbirligi ve iletisimi gelistirerek calismalarimiz
onUimuzdeki donemlerde daha da zenginlestirerek stirdirmeyi hedefliyoruz.

Konusmama burada son verirken, degerli fikirlerini ve dnerilerini samimi bir sekilde bizimle
paylasan ve calismalarimiza katkida bulunan btln firmalarimiza tesekkir ediyorum.
Onimiizdeki dénemde bu is birliginin daha da derinlesip gliclenecegine inaniyorum.

Basta Sayin Baskan Nurettin Ozdebir olmak tizere Ankara Sanayi Odamiza davetleri ve
gosterdikleri misafirperverlikten dolayi sikranlarimi sunuyorum.

Beni dinlediginiz icin tesekklr ederim.



