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Degerli Basin Mensuplari, Saygideger Katilimcilar,

2021 yilimin GglUnct Enflasyon Raporu’nun Bilgilendirme Toplantisina hos geldiniz. Bu toplanti
goreve baslamamdan bu yana yaptigimizilk yiz yize toplanti oldugundan benim icin ayri bir 5nem
arz ediyor.

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

Makroekonomik Gorinum

Kiresel ekonomi, asilama faaliyetlerinin yani sira para ve maliye politikalarinin destegiyle
toparlanmaya devam ediyor. Asilanma oranlarinin yiksek seyrettigi Ulkelerde sosyal hareketliligi
kisitlayan tedbirler yilin ilk ¢eyregine kiyasla buyldk oranda kaldirimis durumda. Asilamada
ilerleme kaydeden ekonomiler kisittamalari hafifleterek iktisadi faaliyette daha guglu bir
performans sergiliyor. Oncli géstergeler, salgin kisitlamalarindan daha fazla etkilenen hizmetler
sektorunun de imalat sektérinde halihazirda devam eden toparlanmaya eslik etmeye basladigina
isaret ediyor. Basta salginin daha olumsuz etkiledigi Euro Bélgesi olmak Uzere, hizmetler PMI
endekslerindeki gugli artislar kiUresel ekonominin genele yayllan bir toparlanma egilimi
sergiledigini gosteriyor. Bu gelismeler, Turkiye'nin dis talep gdrinimunun Nisan Enflasyon Raporu
donemine gore iyilestigini ortaya koyuyor.

Emtia fiyatlarinda bir 6nceki Rapor donemine gore ortalamada artis olmakla birlikte, yakin
donemde Ozellikle tarimsal emtia fiyatlarindaki disus, enerji ve enerji disi fiyatlarin farklilasmasina
yol actl. Mart ve Nisan aylarinda yatay bir seyir izleyen eneriji fiyatlari, Mayis ayindan itibaren tekrar
artis kaydetti. Toparlanma déneminde emtia fiyatlarinda gozlenen artislar, genel olarak hizla artan
talebe uretimin ayni hizda yanit verememesinden ve arz tarafinda meydana gelen lojistik
kisitlardan kaynaklaniyor.

Uluslararasi emtia fiyatlarindaki artislar ile normallesme etkisiyle ortaya ¢ikan ertelenmis talep ve
arz kisitlari nedeniyle, gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde enflasyon hem maliyet hem de talep
kaynakli olarak artiyor. Son dénemde Uuretici ve tuketici enflasyonu arasindaki farkin bir¢ok
gelismis ve gelismekte olan Ulkede uzun dénem ortalamasinin oldukga Gzerine ¢iktigini gériyoruz.
Arz yonlu faktorlerin enflasyon beklentileri Uzerindeki ikincil etkileri ve finansal gostergelerle
etkilesimi merkez bankalari tarafindan yakindan takip ediliyor.

Kiresel enflasyon oranlarindaki artisin kalicligina dair belirsizlikler uluslararasi finansal
piyasalarda oynakliga neden olurken, gelismis Ulkelerin uzun vadeli faiz oranlari bu dénemde
dalgali bir seyir izledi. Diger yandan, yukselen enflasyon, merkez bankalarinin asiri destekleyici
politikalarinda éngoértlenden daha erken bir normallesme surecinin baslayabilecegine yénelik
beklenti yaratiyor.

Klresel piyasalardaki bu gelismelerin bir yansimasini da gelismekte olan Ulkelere yonelen portféy
akimlari Uzerinde gdruyoruz. Cin hari¢ tutuldugunda yilin ilk yarisinda gelismekte olan tlkelerden
portfoy cikislari goraldd. Gelismis Ulkelerde para politikasinin ne zaman ve ne o&lglde
normallesecegine iliskin 6ngoruler, 6nimuzdeki donemde gelismekte olan ulkelerde portfoy
hareketleri ve finansal piyasalar tzerinde etkili olmayi strdurecek.



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

2021 yili ilk ceyreginde milli gelir ceyreklik bazda yuzde 1,7, yillik bazda ise ylzde 7 oraninda artti.
iktisadi faaliyet, bu dénemde gecmis éngorilerimizle uyumlu bir sekilde gicini korudu ve
potansiyelin Uzerinde seyretmeye devam etti. Birinci ceyrekte yillik buyumenin surtkleyicisi ig
talep olurken, net ihracat blyimeye 2019 yili Gglncl ¢eyreginden bu yana ilk defa pozitif katki
verdi. Diger taraftan, nihai yurt ici talep finansal kosullardaki sikilasma ve salgin kisitlamalarinin
etkisiyle tiketim kaynakl olarak ceyreklik buytimeyi sinirlarken, net ihracatin dénemlik bayimeye
katkisi pozitif oldu. Uretim yoniinden baktigimizda, ilk ceyrekte yillik biyiimeye en yiksek katki
sanayi ve hizmet sektdrlerinden gelirken; dénemlik buyumenin temel belirleyicisi sanayi ve insaat
katma degeri oldu. Hizmetler katma degerinin bliyumeye katkisi ise salgin kisitlamalarinin etkisiyle
daha sinirli kald.

Oncu gostergeler, iktisadi faaliyetin yilin ikinci ceyreginde de gicini korudugunu gosteriyor.
Sanayi Uretimi, Nisan ayindaki genele yayilan azalisin ardindan Mayis ayinda artis kaydetti. Nisan-
Mayis déneminde ilk ceyrege gére sanayi Uretimi artisi bir miktar ivme kaybetmis olsa da, ciro
endeksleri, bu yavaslamanin salgin tedbirleri ve finansal kosullardaki sikilasmaya bagl olarak yurt
ici talep kaynakl olduguna, dis talebin ise sanayi Uretimini destekledigine isaret ediyor. Bunun
haricinde, basta tasit sektdéri olmak Uzere bazi sektérlerde yasanan tedarik kisitlarinin da bu
dénemde uretimi sinirladigini gézlemliyoruz.

Asilamanin toplum geneline yayilmasi ve vaka sayilarindaki dususle birlikte salgin tedbirlerinin
kademeli olarak kaldirilmasi iktisadi faaliyeti destekliyor. Asilamanin hizlanmasi, salgindan
olumsuz etkilenen turizm ve diger hizmet sektdrlerinin canlanmasiyla birlikte iktisadi faaliyette
daha dengeli bir bilesime olanak taniyor.

Guven endeksleri, acilmayla birlikte hem Haziran hem de Temmuz ayinda genele yayilan artislar
gosterirken, bu toparlanmada hizmetler sektori surikleyici oldu. Yiksek frekansh veriler, tam
kapanma doénemi sonrasinda kisitlamalarin kademeli olarak gevsetilmesiyle hareketliligin ve
hizmetlere yonelik harcamalarin artis kaydettigine isaret ediyor. Toparlanma, salgindan en ¢ok
etkilenen hizmetler sektdru kalemlerinde daha kuvvetli olsa da, bu sektérlerde faaliyet Haziran ayi
itibariyla salgin dncesi seviyelerin halen altinda bulunuyor. Takip ettigimiz yuksek frekansh veriler,
ikinci ceyrekte buytmenin baz etkisiyle oldukca yuksek bir oranda gerceklesecegine isaret ediyor.
Yilhn ikinci yarisinda da iktisadi faaliyetin daha dengeli bir bilesimle blylimeye devam edecegini
tahmin ediyoruz. Talepteki bu dengelenme, cari denge, enflasyon ve istihdam Uzerindeki olumlu
etkilerinden 6tirt 6nem arz ediyor.

Salgin énlemlerinin etkisi, ikinci ceyrekte isglicli piyasasinda da kendini gosterdi. issizlik oranlari,
Nisan ve Mayis aylarinda yilin ilk ceyregine gore artarken, iktisadi faaliyette gézlenen canlanma ve
kademeli normallesme adimlarina baglh olarak istihdamda da toparlanma kaydedildi. ikinci
ceyrekte istihdamin sektoérel kompozisyonuna baktigimizda, hizmetler istihdamindaki artisin
sanayi ve insaat sektorlerine gére daha iml kaldigini gériyoruz. istihdamdaki artisin, hizmetler
sektérinde daha belirgin olmak Uzere devam etmesini bekliyoruz. Salgin kisitlamalarinin
gevsetilmesi, asilamadaki olumlu performans ve turizmdeki canlanma bu éngériimuzde belirleyici
oluyor.



ihracat, Haziran ayinda bir énceki aya gére yiiksek oranli bir artis sergiledi ve yilin ikinci ceyreginde
ivmesini korudu. Avrupa basta olmak Uzere klresel sanayi Uretimindeki toparlanma ve ihracat
fiyatlarindaki artis bu gelismede etkili oldu. Tedarik sorunlarindan etkilenen otomotiv sektoru
ihracatindaki zayif seyre ragmen saglanan giiclu ihracat performansi, cari dengedeki iyilesmeye
katki veriyor.

ithalat ise, emtia fiyatlarindaki artisa ragmen, finansal kosullardaki sikilasmanin etkisiyle ikinci
ceyrekte daha ihmli bir seyir izledi.

Fiyat hareketlerinden arindirdigimizda, dis ticarette reel olarak dengelenme oldugunu goériyoruz.
Daha genis bir perspektiften baktigimiz zaman, ihracatin ithalati karsilama oraninin 2011 yihindan
bu yana istikrarl bir sekilde artarak yuzde 85-90 seviyelerine ulastigini gériyoruz. Bu gelismenin
cari islemler dengesinde olusturdugu yapisal iyilesme egilimini, finansal istikrara katkisi agisindan
memnuniyetle karsiladigimizi ifade etmek isterim.

Cari islemler dengesinde, gecmis dngdrilerimiz ve kamuoyu iletisimimizle uyumlu olarak, ikinci
ceyrekte iyilesmenin basladigini gézlemliyoruz. Uygulamakta oldugumuz siki para politikasi ve
glclt dis talep kosullar, cari islemler dengesini olumlu etkiliyor. ihracattaki giiclii artis egiliminin
yani sira, asilamadaki kuvvetli ivmenin turizm faaliyetlerini canlandirmasiyla yilin geri kalaninda
cari islemler hesabinin fazla vermesini bekliyoruz. Ayrica, altin ithalatinin yilin ikinci ¢eyreginde
tarihsel ortalamalarin belirgin olarak altina inmesi de, cari islemler dengesindeki iyilesmenin
belirleyicilerinden biri oldu. Cari islemler dengesindeki bu gérinim, énimuzdeki dénemde dis
finansman ihtiyacini azaltarak ulke risk primini olumlu etkileyecek bir unsur olacaktir.

Bu vesileyle, kisa vadeli dis borg istatistiklerine dair Merkez Bankasi ve Tiirkiye istatistik Kurumu
tarafindan ortaklasa yUrutilen ve Rapor'da da yer verdigimiz bir calismadan bahsetmek isterim.
Uluslararasi standartlarda yapilan gincellemelere uyum ve yeni veriye erisim kapsaminda, baz
temel istatistiklerimizde bir revizyon planhyoruz. Bu revizyonla, kisa vadeli dis borg¢ istatistikleri
basta olmak Uzere, Turkiye’nin Brit Dis Borcu, Uluslararasi Yatirirm Pozisyonu, Firmalarin Doéviz
Varlik ve Yakumldlukleri ile Odemeler Dengesi istatistiklerindeki olasi yanliliklarin dizeltilmesini
amachyoruz. Revizyon kapsaminda yapilan en onemli gelistirme, vadeli dis ticaret islemleri
kaynakli ihracat alacaklari ve ithalat borglarinin firmalardan dogrudan raporlama yoluyla
derlenmesi olacak. Calisma kapsaminda elde edilen bulgular, bilhassa reel sektérin dis finansman
intiyacina yonelik daha gercekci degerlendirmeler yapilabilmesine katki saglayacak. Uluslararasi
kuruluslardan da teknik destek alarak yurittiglimuz calismanin sonuglarini 19 Agustos'ta
yayinlayacagimiz Kisa Vadeli Dis Borg istatistikleri ile birlikte kamuoyuyla paylasmayi planliyoruz.

Cari islemler ve dis finansmana dair degerlendirmelerimizi bu sekilde 6zetledikten sonra kredi
gelismeleriyle devam etmek istiyorum. Krediler, parasal sikilasmanin etkisiyle yavaslayarak, ikinci
ceyrekte ihmli bir seyir izledi. 29 Nisan - 17 Mayis tarihleri arasinda uygulanan tam kapanma
tedbirleri sebebiyle yavaslayan krediler, takip eden dénemde agilma ve ertelenmis talebin etkisiyle
blayuk olctde tuketici kredileri kaynakl olarak yeniden artmaya basladi. Kredi kompozisyonu
itibariyla, firma ve konut kredileri ilimli seyrini strdururken, konut hari¢ tiketici kredilerinde son
doénemde goreli olarak daha guclU bir artis goéruldu. Taketici kredilerinin dengeli buyUimesini
saglamayl amaglayan Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu kararlarinin énimuzdeki
dénemde bu artisi sinirlayacagini éngdruyoruz. Bireysel kredilerin daha ihmh ve dengeli bir
bliylme sergilemesinin, enflasyon gérinimu ve dis denge Uzerindeki riskleri sinirlamak icin
dnemli oldugunu bir kez daha vurgulamak istiyorum.



Degerli Katilimcilar,

Buraya kadar Ozetledigim cercevede para politikasi gelismelerini de kisaca degerlendirmek
isterim. Talep ve maliyet yonlU unsurlarin yani sira enflasyon ve enflasyon beklentilerindeki yuksek
seviyeleri dikkate alarak politika faizini Nisan ayindan bu yana sabit tuttuk ve para politikasindaki
siki durusumuzu koruduk. Gectigimiz G¢ aylik donemde Merkez Bankasi fonlamasini sade bir
operasyonel cercevede, acik piyasa islemleri ve kur takasi islemleri kanaliyla yaptik. Para
piyasasindaki gecelik faizler Merkez Bankasi politika faizi etrafinda olusmaya devam etti.

Karesel finansal piyasalarda veri akisina hassasiyetin arttigi bir donemde, ulke risk primi ve déviz
kuru oynakhg gectigimiz Enflasyon Raporu dénemine gore gerilemekle beraber halen yuksek
seviyelerini koruyor. Kiresel finansal kosullardaki dalgalanmalar, gelismekte olan Ulkeler tzerinde
daha fazla risk olusturuyor. Bu nedenle, siki para politikasi durusunun enflasyonda dususu
saglama onceligi dogrultusunda kararlilikla sirdurtlmesi, s6z konusu oynakliklara karsi dnemli bir
tampon islevi gorecektir.

Saygideger Basin Mensuplari, Degerli Katiimcilar,

Simdi de bu makroekonomik arka planda sekillenen enflasyon goérinimudnd kisaca
degerlendirecegim.

Yilin ikinci ¢ceyreginde toplam talep kosullari daha imli bir gérinim sergilerken, uluslararasi gida
ve emtia fiyatlarindaki yUkselis, kurdaki gelismeler ve enflasyon beklentilerinin seyri enflasyon
gorinumund olumsuz etkiledi. Tuketici enflasyonu, Nisan ve Mayis aylarinda Nisan Enflasyon
Raporu tahminleriyle uyumlu gerceklesti. Ancak, Haziran ayinda kontrolli normallesmenin de
etkisiyle tahmin araliginin Ust sinirina yaklasarak ytzde 17,53 seviyesine ulasti. Nisan-Haziran
doneminde enflasyondaki artista temel mal, enerji ve gida gruplan belirleyici olurken,
kisitlamalarin etkisiyle hizmetler sektérinudn enflasyondaki yukselise katkisi sinirli oldu.
Yonetilen/yonlendirilen fiyat ve vergi ayarlamalarinin net etkisi, esel mobil uygulamasinin da
destegiyle, bu donemde enflasyonu sinirlayici yénde oldu.

Cekirdek enflasyon, temel mal grubu ve islenmis gida dnculigiunde yilin ikinci ceyreginde yillik
bazda yukseldi. Temel mal grubundaki artista doviz kuru gelismeleri ve uluslararasi endustriyel
metal fiyatlarindaki artis belirleyici oldu. Diger yandan, ¢ekirdek gostergelerin ve alt gruplarin ana
egilimlerinin, son doénemde bir miktar dusts gostermekle beraber, ylksek seviyelerini
korudugunu soyleyebiliriz.

Degerli Katilimcilar,

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

ikinci ceyrek verileri, ekonominin déngisel durumuna iliskin gecmis degerlendirmelerimizle
uyumlu olarak toplam talebin egilim Ustlinde seyrettigine isaret ediyor. Bununla birlikte, toplam
talebin daha iimh seviyelere yakinsamakta oldugunu tahmin ediyoruz. Bu dénemde i¢ talebin
finansal kosullardaki sikilasmanin etkisiyle zayifladigini, ancak dis talebin klresel toparlanmayla
uyumlu olarak Nisan Enflasyon Raporu dngortlerimizden daha gliclU seyrettigini gdzlemliyoruz.
Merkez Bankasi binyesinde takip edilen ¢ikti agig1 gostergeleri, ilk ceyrege gore ikinci ¢eyrekte
daha imli bir talep gérinimuine isaret ediyor.



Uluslararasi finansal piyasalarda goértlen oynakliklara baglh olarak doéviz kurlarinin yikselmesi,
emtia fiyatlarindaki artis egiliminin devam etmesi ve tedarik zincirlerindeki aksamalar Uretici ve
tiketici fiyatlarinin artisinda énemli rol oynadi. Haziran ve Temmuz aylarinda tarimsal emtia ve
endustriyel metal fiyatlari gerilemis olsa da emtia fiyatlarinin genel seviyesi enerji grubunun
etkisiyle yukseldi.

Diger yandan, klresel Olcekte devam eden arz kisitlari, Uretim darbogazlarn ve tasimacilik
maliyetlerindeki artis tedarik sorunlarina yol acarak, gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde uretici
fiyatlarinin artmasina neden oluyor. Turkiye PMI verilerinin ayrintilari, tedarikgilerin teslimat
surelerindeki artisin sturdigune ve sz konusu tedarik kisitlarinin son bir buguk yildir devam
ettigine isaret ediyor.

Son olarak yilin ikinci ¢ceyreginde enflasyon beklentilerinin seyrine baktigimizda, Piyasa Katilimcilari
Anketi'nden elde edilen enflasyon beklentilerinin arttigini gériyoruz. Diger taraftan, piyasa bazh
enflasyon beklentileri, son donemde bir miktar gerilese de, tarihsel ortalamalarinin Gzerinde
seyrediyor.

Para politikasi enflasyon tahminlerine ulasma, beklentileri ydnetme ve fiyat istikrarini saglama
acisindan temel aractir. Ancak, enflasyonla mucadelede bugline kadarki deneyimlerimiz,
enflasyonu dusidrmek icin para politikasinin tek basina yeterli olmayacagini da gosterdi. Bu
nedenle, enflasyonu dustrmek ve kalici olarak daha duguk bir enflasyona ulasmak i¢in toplumsal
mutabakat ve ortak ¢cabanin buyldk 6nem tasidigini distinuyoruz. Bu kapsamda, uygun bir parasal
ve mali durusun yaninda, enflasyondaki dislUsu geciktiren veya zorlastiran yapisal katiliklarin
azaltlmasi ve fiyatlama davranislarindaki bozulmayi Onleyecek rekabeti artirici 6nlemlerin
alinmasi da 6nem arz ediyor.

Salgin dénemine 6zgu kosullar ve acilma-kapanma déngulerinin neden oldugu belirsizliklerin yani
sira asilamadaki ivmelenmeyle birlikte ertelenmis talebin devreye girmesi kiresel olarak fiyatlama
davranislarinda alisagelmisin disinda dinamiklere yol acti. S6z konusu dinamikler Glkemizde de
neredeyse tum sektorlerde gbzleniyor ve saglkli fiyat olusumunu engelleyerek enflasyon
beklentilerinde ilave bozulmalara yol agiyor. Fiyatlama davranislarinin mikro dizeyde analizi
déneme has kosullarin enflasyon dinamikleri tzerindeki etkilerinin daha iyi anlagiimasinda dnemli
rol oynuyor. Bu dogrultuda, bir yandan enflasyonla mucadele icin makroekonomik politikalarda
gerekli adimlar esgudiim icerisinde atarken, diger yandan da enflasyonla mucadelenin mikro
boyutuna da egilmeliyiz. Piyasa mekanizmasinin etkin sekilde islemesinin saglanmasi, fiyatlama
davranislarini bozabilecek unsurlarin anlasilmasi ve rekabetteki aksakliklarin enflasyonda katilk
olusturmasinin engellenmesi icin mikro dizeyde c¢alismalar yapilmasinin gerekli oldugunu
gorlyoruz. Elde edilen bulgular, ahsilagelmisin disindaki fiyatlamalarin normallesmesinde
kurumlararasi esgudimun énemini de acik¢a ortaya koyuyor.

Orta Vadeli Tahminler

Degerli Katilimcilar,

Orta vadeli tahminler Uretilirken, baslangi¢ noktasi olarak simdiye kadar 6zetledigim iktisadi
gérinimu esas aldik. ithalat fiyatlari, gida fiyatlari, kiiresel biyiime ve maliye politikasi gibi dissal
unsurlar icin varsayimlarimizi gézden gecirdik ve gincelledik.

Petrol arzina iliskin belirsizlikler ve petrol fiyatlarinda kuresel ekonomideki toparlanmanin getirdigi
talep kaynakli ytkselis nedeniyle, ham petrol fiyati varsayimlarimiz yukari yénld guncellendi.
Bildiginiz gibi, ham petrol fiyatlarina dair varsayimlarimizi uluslararasi piyasalarda olusan vadeli



fiyat egrilerinin ortalamasini alarak olusturuyoruz. Buna gore, petrol fiyati varsayimimizi 2021 yili
icin ortalama 64,4 ABD dolarindan 69,6 ABD dolarina, 2022 yili icin ise 61,9 ABD dolarindan 69,4
ABD dolarina yukselttik. Tarimsal emtiada daha sert olmak Uzere bazi emtia fiyatlarinda son
donemde geri c¢ekilmeler gorilse de, ithalat fiyatlarinin genel seviyesi Nisan ayi
projeksiyonlarimizin Uzerinde kaldi. Bu dogrultuda 2021 yilina iliskin ithalat fiyatlari varsayimimizi
yukari yonla guncelledik. Diger yandan, uluslararasi piyasalarda olusan vadeli fiyat egrisi, 2022
yilinda ithalat fiyatlarinda mevcut seviyelerin korunacagina isaret ediyor.

Gida enflasyonu varsayimlarimizi déviz kuru gelismeleri ve uluslararasi fiyatlara iliskin gérinumu
dikkate alarak 2021 ve 2022 yillari icin bir miktar yukari ¢ektik.

Dis talep gérunimune iliskin varsayimlarimizi ise, konusmamin ilk bélimuinde de ifade ettigim
Uzere, yurt disindaki olumlu blyime gdérinimunu dikkate alarak yukari yonlu guncelledik.

Maliye politikasi ve finansal politikalarin, para politikasi ile esglidim icerisinde, enflasyonda
dngdrilen dusus patikasiyla uyumlu bir makro ¢ercevede belirlenecegi bir orta vadeli gdrinimu
esas aldik.

Degerli Katilimcilar,

Simdi sizlerle, anlattgim bu genel cerceve dahilinde Urettigimiz enflasyon ve c¢ikti acig
tahminlerimizi paylasacagim. Temel varsayimlarimiz ve kisa vadeli dngérulerimiz dogrultusunda,
politika faizinin glcll dezenflasyonist etkiyi muhafaza edecek sekilde, enflasyonun Uzerinde bir
duzeyde olusturulmaya devam edecegi bir goérinum altinda, enflasyonun kademeli olarak
hedeflere yakinsayacagini 6ngoéruyoruz. Bu ¢ercevede, enflasyonun 2021 yil sonunda ytzde 14,1
olarak gerceklesecegini, 2022 yil sonunda ytzde 7,8'e ve 2023 yil sonunda ise orta vadeli hedef
olan yUzde 5 seviyesine gerileyerek istikrar kazanacagini tahmin ediyoruz.

Boylece, 2021 yil sonu enflasyon tahminini 1,9 puanlik gincellemeyle yizde 12,2'den ylzde 14,1'e
yukselttik. Bir 6nceki Rapor dénemine gore Tirk lirasi cinsinden ithalat fiyatlari ve gida fiyatlari
varsayimlarindaki gincellemeler, enflasyon tahminini sirasiyla 0,8 puan ve 0,5 puan artirdi.
Yonetilen/ydnlendirilen fiyatlar ise, bluyuk o6lcide elektrik ve dogalgaz fiyatlarindaki artisa bagl
olarak tahmini 0,3 puan yukseltti. Ayrica, enflasyonun ana egilimindeki artis yil sonu enflasyon
tahminine 0,2 puan yukari yonlu katkida bulunurken, ¢ikti agigindaki gincelleme de tahmini 0,1
puan yukari cekti.

2022 yil sonu enflasyon tahminini de ylzde 7,5ten ytzde 7,8'e ylkselttik. Baslangi¢ kosullarindaki
guncellemenin enflasyonun ana egilimine etkileri, 2022 yil sonu enflasyon tahminini 0,1 puan
artirdi. Diger yandan, gida enflasyonu varsayimindaki glincelleme tahmini 0,1 puan artirirken, ¢ikti
acigindaki degisiklik ise 0,1 puan yukseltici yonde katkida bulundu.

Degerli Misafirler,

Konusmami bitirmeden 6nce, para politikasina yonelik 6nemli gérdigim diger bazi hususlari
sizlerle kisaca paylasmak istiyorum.

Enflasyon, bu yaz aylarinda, basta ithalat fiyatlari ve yonetilen/ydnlendirilen fiyatlar olmak Utzere
arz ve talep yonlu cesitli unsurlarin etkisiyle oynak bir seyir izleyebilir. Para politikasi durusumuz
bu oynakliklarin ana egilime yansimasini engelleyebilecek bir sikiliktadir. Ongérilerimiz
enflasyonda kisa vadede godzlenebilecek hareketin gecici olacagini ve enflasyonun yilin son
ceyreginde belirgin sekilde disecegini gosteriyor. Mevcut gériinim ¢ercevesinde, enflasyonda kisa
vadede belirleyici olan arizi unsurlarin GglncU ¢eyrekten itibaren etkisini yitirmeye baslayacagini



ve enflasyonun son c¢eyrekte yavaslama egilimine girecegini tahmin ediyoruz. Enflasyon ve
enflasyon beklentilerindeki mevcut yuksek seviyeler, enflasyonda kalici dusUse isaret eden guglu
gostergeler olusana kadar siki parasal durusun kararhlikla sirdiridlmesini gerektiriyor.

Surdurdlebilir blyime ve istihdam artisi icin makroekonomik istikrarin bir 6n kosul oldugunun
bilincindeyiz. Buradan hareketle, dnimuzdeki donemde de fiyat istikrari temel amacimiz
dogrultusunda elimizdeki tim araclari kararhlkla kullanmaya devam edecegiz. Para politikasi
kararlarimizi seffaf, dngorulebilir ve veri odakli bir cercevede almayi strdirecegiz.

Para politikasi durusu, enflasyon gorinimuine yonelik yukari yonlU riskler dikkate alinarak,
temkinli bir yaklasimla enflasyonun kalici olarak dustrilmesi ve fiyat istikrari hedefine ulasiimasi
odaginda belirlenecektir. Bu dogrultuda politika durusu, enflasyonda kalici dustse isaret eden
glclu gostergeler olusana ve orta vadeli yizde 5 hedefine ulasincaya kadar, gu¢lt dezenflasyonist
etkiyi muhafaza edecek sekilde, enflasyonun Uzerinde bir dizeyde olusturulmaya devam
edecektir.

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

Konusmama burada son verirken basta Para Politikasi Kurulu Uyeleri ve Arastirma ve Para
Politikasi Genel Mudurlugumuz calisanlari olmak Uzere Rapor ve basin toplantisiyla ilgili
hazirliklarda gérev alan tim mensuplarimiza da yurekten tesekkir ediyorum.

Toplantiya katiiminizdan dolayi da sizlere tekrar tesekkirlerimi sunarim.



