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Degerli Konuklar,

Enflasyon Raporu’nun ana mesajlarini sizlerle paylasacagimiz basin
toplantisina hos geldiniz. Simdi birazdan internet sayfamizda yayimlanacak

olan Rapor’un genel bir degerlendirmesini yapmak istiyorum.

Rapor'da, her zaman oldugu gibi, para politikasi kararlarina temel olusturan
iktisadi gorunum ile makroekonomik gelismelere iliskin degerlendirmelerimizi
paylasiyor ve son U¢ aydaki gelismeler dogrultusunda g6zden gegirilen orta
vadeli enflasyon tahminlerimiz ile para politikasi durusumuzu sunuyoruz. Ayrica
Rapor'da ana bolumlere ilave olarak gesitli konularda on bir adet kutuya yer
verdik. Bu kutularin her birinde guncel ve ilgi ¢ekici konulara dair yapilan
analizler yer aliyor. Ornegin, Rapor'da kredi ve iktisadi konjonktir iligkisinin
daha iyi anlasiimasina katkida bulunacak bir kutu bulunuyor. Ayrica, 2008
yilinda yapilan istihdam tesviklerinin farkli demografik gruplara olan etkisini
kapsamli olarak inceleyen bir kutumuz da var. Bunun yaninda Sanayi Uretim
Endeksi’ndeki guncellemeler ile sermaye birikiminin Kapasite Kullanim
Oranlar’na etkisi konusunda oldukg¢a bilgilendirici kutularimiz da mevcut.
Kutularin basliklarini yansida goruyorsunuz. Birazdan Enflasyon Raporu
dahilinde internet sayfamizda yayimlanacak olan bu calismalari okumanizi

tavsiye ederim.
Degerli Konuklar,

Simdi Rapor’un bir 6zetini sunmak istiyorum. Kiresel ekonomiye dair gelismeler
politikalarimiz Uzerinde 6nemli rol oynamaya devam ediyor. Bu nedenle,

konugsmama kisaca kuresel iktisadi gorunume deginerek baglayacagim.

Yihn ilk ceyreginde kiresel iktisadi faaliyetin zayif seyrini korudugunu
goéruyoruz. Kuresel ekonomiye dair suregelen belirsizliklere paralel olarak ise
risk istahi ve sermaye akimlari oynak bir gériunim sergilemeye devam ediyor
(Grafik 1). Euro Bolgesi'ne dair sorunlari ve gelismis Ulkelerin ekonomi
politikalarina dair belirsizlikleri bu donemde risk istahindaki oynakhgi artiran
baglica gelismeler olarak siralayabiliriz. Yakin donemde Japonya Merkez

Bankasinin acikladigi ek parasal genisleme paketi riskli varliklara yatirnm



yapma istahini artirirken, Giney Kibris ve italya’daki gelismeler kiiresel

ekonomideki kirilganliklarin 6nemini korudugunu gosteriyor.

Gelismis ulkelerde miktarsal genigslemenin sirmesi kiresel faizlerin tarihteki en
dusUuk duzeylerde seyretmesine neden oluyor. Bu durum, gelismekte olan
ulkelere yonelik sermaye akimlarini besleyen bir etken olarak 6n plana gikiyor.
Ote yandan, kiiresel ekonomiye dair kirilganlklarin devam etmesi risk istahinin
istikrarsiz bir seyir izlemesine yol acgiyor. Kiresel likidite ve risk istahinin bu
gorinimu gelismekte olan Ulkelere yonelik portfdy akimlarinin yiksek hacimli
ve oynak bir seyir izlemesine sebep oluyor (Grafik 2). Bu durum, esnek ve ¢ok

aracli bir politika gergevesine sahip olmanin dnemini ortaya koyuyor.

Grafik 1. Grafik 2.
Kiresel Risk Istahi Endeksleri Gelismekte Olan Ulkelere Portfdy Akimlari
(4 Haftalik HO, Milyar ABD dolarr)
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Kaynak: Credit Suisse, Bloomberg. Kaynak: EPFR, Bloomberg.

1. Para Politikas1 Uygulamalarn ve Parasal Kosullar
Degerli Konuklar,

Merkez Bankasi olarak, 2010 yilinin sonlarindan itibaren makro finansal riskleri
de gobzeten yeni bir para politikasi ¢ergevesi tasarlamis ve uygulamaya koymus
bulunuyoruz. Uyguladigimiz politikalarin orta vadede fiyat istikrarindan 6dun
vermeden i¢ ve dis talep dengesini gozeterek makro finansal riskleri azaltmayi
amacladigini ve ek politika aracglarinin bu kapsamda geligtirildigini hatirlatmak
isterim. Yeni politika stratejimizde sermaye akimlarindaki oynakhgin fiyat
istikrar1 ve finansal istikrar Uzerindeki bozucu etkisini sinirlamaya 6zel énem
atfediyoruz. Bu c¢ergevede bir yandan kredilerin daha makul oranlarda

buyimesine yonelik tedbirler alirken diger yandan doviz kurunun iktisadi



temellerle uyumlu olmayan hareketlerine kayitsiz kalmadigimizi vurgulamakta

fayda goruyorum.

Grafik 3. Grafik 4.
Cari Islemler Dengesi Yilik GSYIH Buyumesine Katkilar
(22-Aylik Birikimli, Milyar ABD dolart) (Ylzde Puan)
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Uyguladigimiz politikalarin sonucu olarak 2012 yih bir dengelenme yili oldu.
Yansida da gordugunuz gibi bu donemde buyumenin kompozisyonu daha
saglikli bir gorunime kavusurken cari iglemler dengesindeki iyilesme devam etti
(Grafik 3). Net ihracatin buyameye katkisi ise belirgin sekilde artti (Grafik 4).

2012 yilinin ikinci yarisindan itibaren kredilerdeki yavagslamanin belirginlesmesi
ile ic talebin zayif seyri ve enflasyonda gdzlenen disus egilimi sonrasinda
Merkez Bankasi olarak piyasaya verdigimiz likiditeyi kademeli olarak artirarak
para politikasini daha destekleyici bir konuma getirdik. Gectigimiz yilin
sonlarindan itibaren ise sermaye giriglerindeki guglenme, kredilerde gozlenen
canlanma ve Turk lirasi Uzerinde olusan degerlenme baskisi Uizerine yeniden
makro finansal risklere odaklandik. Hatirlayacaginiz gibi, béyle bir konjonktirde
bir yandan faiz oranlarinin disuk tutulmasinin diger yandan makro ihtiyati
tedbirlere devam edilmesinin yerinde olacagini belirtmistik. Bu dogrultuda, yilin
ilk ceyreginde kisa vadeli faiz oranlarinda indirim yaparken zorunlu karsiliklar

kullanarak sikilastirici ydonde 6l¢uli adimlar atmaya devam ettik (Grafik 5).

2012 yihinin sonlarina dogru gerek Avrupa Merkez Bankasi’'nin aldigi
destekleyici kararla Euro Bolgesi’'ne dair risklerin goreli olarak azalmasi,
gerekse Rezerv Opsiyonu Mekanizmasr’nin daha etkin bir sekilde devreye
girmesi genis faiz koridoruna olan ihtiyaci azaltti. Bu nedenle gecelik borg

verme faiz oranini disurerek faiz koridorunu kademeli olarak daralttik (Grafik 5).
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Grafik 5.
Faiz ve Likidite Politikas1 Uygulamalari
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Kaynak:, TCMB, BIST.

Referans deger olarak acgikladigimiz yuzde 15 buyime oraninin oldukca
uzerinde seyreden kredi artis hizini yavaglatmak amaciyla Subat ayinin
sonlarindan itibaren likidite durusunu normallestirdik. Bunun sonucu olarak,
yansida da goérdugunuz Uzere, gecelik piyasa faizleri yakin dénemde politika
faizi etrafinda dalgalanmaya baslamistir (Grafik 5). Ayrica, bu dénemde,
sermaye girislerinin krediler Uzerindeki asiri genigletici etkisini sinirlamak igin
zorunlu karsiliklar aracih@iyla olgull bir sekilde sikilastirma yapmaya devam
ettik. Bunun yaninda bu dénemde sermaye akimlarinin gugli seyretmesi,
Rezerv Opsiyonu Mekanizmasi’'nin daha etkin bir sekilde kullanilabilmesini

teminen Rezerv Opsiyon Katsayilar’'ni artirmamizi gerektirdi.

Yihn ilk c¢eyreginde kuresel ekonomiye dair belirsizliklerin ve sermaye
akimlarindaki oynakhgin devam etmesi nedeniyle para politikasinda her iki
yonde de esnekligin korunmasi gerektigi seklindeki durusumuzu koruduk. Bu
cercevede, aldigimiz tedbirlerin krediler, yurt ici talep ve enflasyon beklentileri
uzerindeki etkilerini dikkatle takip edecegimizi ve Turk lirasi fonlama miktarinin
gerekli gordigumuz takdirde asagi veya yukari yonli ayarlayabilecegimizi

onemle hatirlatmak isterim.



Degerli Konuklar,

Risk istahindaki oynakliga paralel olarak yilin ilk geyreginde piyasa faizlerinin de
dalgali bir seyir izledigine tanik olduk. Ocak Enflasyon Raporu’nun yayimlandigi
doénemi takiben Euro Boélgesi’ndeki belirsizlikler getiri egrisinin yukari kaymasina
neden oldu. Yakin donemde ise Japonya Merkez Bankasinin acikladigi
miktarsal genigleme paketi sonrasinda sermaye girigleri tekrar hizlandi. Bunun
yani sira Nisan ayinda politika faizlerini indirmemiz ve Turkiye'ye yonelik risk
algilamalarinin olumlu seyretmesi de faizlerdeki asagi yonlu hareketi destekledi.
Bu gelismeler sonucunda, yansida da gordugunuz gibi, getiri egrisinin bir dnceki
Rapor donemine kiyasla her vadede sinirli miktarda asagi kaydigini goruyoruz
(Grafik 6). Reel faizler de benzer bir hareket sergileyerek tarihsel olarak distk

seviyelerde seyretmeye devam etti (Grafik 7).

Grafik 6. Grafik 7.
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Kaynak: BIST, TCMB.
Kaynak: BIST, TCMB.

Yurt digi finansman kosullarindaki rahatlamanin ve uyguladigimiz para
politikasinin etkisiyle son aylarda kredi faiz oranlarindaki disls devam etti.
Uzun vadeli piyasa faizlerindeki azalisa paralel olarak tuketici kredisi
faizlerindeki asagi yonlu egilim surerken, faiz koridorunun Ust sinirinda
yaptigimiz indirimlerin etkisiyle ticari kredi faizlerindeki dusus belirginlesti
(Grafik 8). Ayrica mevduat faizleri ve bankalarca ihrag edilen tahvil/bono faizleri
de TCMB ortalama fonlama faizindeki distsu takip ederek yilin ilk ¢geyregdinde
asagi yonlu bir hareket sergiledi (Grafik 9).
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Kaynak: TCMB.

Grafik 9.
Bankalarin Fonlama Maliyetine Dair Gelismeler
(Yiizde)

Bankalarca ihrag Edilen Tahvil/Bono Faizi

------ Mevduat Faizi
TCMB Ortalama Fonlama Faizi

o H H NN NN NN NNNNNMMOOM
e e e A R A = R e R R
0 N O oA N d N FW O 0 DO N dN®
OO0 ddd 0 00000000 +A«- 0 OO0

Kaynak: KAP, TCMB.

Bu gelismeler sonucunda, 2012 yilinin sonlarindan itibaren krediler tekrar
ivmelenme egilimine girdi. Son donemde ise toplam kredilerin artig egilimi
gectigimiz yillarin ortalamasina yakin seyrediyor. (Grafik 10). Bu gelismeler
referans seviyenin (zerinde

sonucunda vyillik kredi artis oranlarinin da

seyretmekte oldugunu goéruyoruz (Grafik 11).

Grafik 10. Grafik 11.
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Kaynak: TCMB.

Kaynak: TCMB.

Ozetle, sermaye akimlarinin guiclii seyri ve faiz oranlarindaki diisiis sonucunda
yihn ilk ceyreginde finansal kosullar endeksindeki iyilesmenin devam ettigini

gormekteyiz (Grafik 12).



Grafik 12.
Finansal Kosullar Endeksi
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Yéntem Icin Bakiniz: “Turkiye icin Finansal Kosullar Endeksi”, TCMB Ekonomi Notlan 12/31 ve Enflasyon
Raporu 2012-1V, Kutu 5.2.
Kaynak: TCMB.

2. Makroekonomik Geligsmeler ve Temel Varsayimlar
Saygideger Konuklar,

Simdi  tahminlerimize temel olusturan makroekonomik goérinime ve
varsayimlarimiza deginecegim. Oncelikle Ocak ayinda paylastigimiz kisa vadeli
tahminlerimizi 2013 yili ilk geyregindeki gerceklesmeler ile kiyaslayip yakin
dénem enflasyon gelismelerini 6zetlemek istiyorum. Sonra da yurt ici ve yurt

disi talep gérunumunden bahsedecegim.

2013 wyilinin ilk c¢eyreginde enflasyon yuzde 7,3 duzeyine yukselerek
ongoérumuzden bir miktar yukarda gerceklesti (Grafik 13). Enflasyonun
ongoriulenden yuksek gerceklesmesinde Ocak Enflasyon Raporu’'nda yukari
yonli risk olusturdugunu vurguladigimiz igslenmemis gida fiyatlarindaki
gelismeler belirleyici oldu. Bunun yani sira, temel enflasyon gdstergeleri de

beklentilerimizin bir miktar Uzerinde seyretti.



Grafik 13.
Ocak Ayinda Yapilan Enflasyon Tahminleri ve Gergeklesmeler

(Yizde)

Ocak ER Baz Senaryo Tahminleri* -« == » Gergeklesme

12 4

10 -

Yizde
©

ol TS

0312
0612
0912
1212
0313

* Enflasyonun tahmin araligi iginde kalma olasiligi ylizde 70'tir.
Kaynak: TUIK, TCMB.

Bu donemde doviz kurundaki gelismelerin yillik enflasyona asagr yonlu
katkisinin azalmasi ve i¢ talepteki kismi canlanma sonucu temel mallarin fiyat
artis hizindaki gerileme yavasladi. Hizmet fiyatlarinin ana egiliminde ise sinirli
bir ylkselis gergeklesti (Grafik 14). Bu gelismeler ¢ercevesinde temel enflasyon
goOstergeleri ilk ceyrekte yatay bir gorinim sergiledi (Grafik 15). Temel
enflasyon gostergelerinin  bekledigimizden daha yiksek gerceklesmesi
nedeniyle enflasyon tahminlerimizin baslangi¢ noktasini sinirli dlgide yukari
yonlu guncelledik. Bu guncellemenin yilsonu enflasyon tahmini Uzerindeki etkisi

yaklasik 0,2 puan artirici yonde oldu.

Grafik 14. Grafik 15.
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Degerli Konuklar,

Simdi enflasyon tahminlerine temel olusturan iktisadi faaliyet gelismelerini ve
kisa vadeli gorunimu oOzetlemek istiyorum. 2012 yilinin son ¢eyregine iliskin
milli gelir verileri yurt ici talebin 6zel yatinnm talebi kaynakli olarak geriledigine
isaret etti. Bu donemde talep kosullari Ocak Enflasyon Raporu’nda
sundugumuz gériinime kiyasla daha zayif seyretti. Ote yandan, yilin ilk
ceyregine dair veriler tuketim talebinde 1limh bir artig, yatinmlarda ise kayda
deger bir toparlanmaya isaret ediyor. Son donemde finansal kosullarin
destekleyici konumunun surmesi, given endekslerindeki iyilesme ve kredilerin
artis egilimi yilin ikinci ¢ceyreginde toparlanmanin devam edecegini isaret eden
gOstergeler olarak 6ne cikiyor. Bu gelismeler c¢ercevesinde, tahminlerimizi
uretirken 2012 yilinin son ¢eyreginde toplam talebin bir 6nceki Rapor donemine
gore sinirli dlgude daha zayif oldugu bir gérunimu esas aldik, ancak 2013 yili

geneli icin belirgin bir degisiklik yapmadik.

Yurt ici talepte gbézlenen iyilesme sinyallerine karsilik dis talep zayif seyrini
koruyor. Bu dénemde Euro Bolgesi iktisadi faaliyetindeki yavaslamaya ragmen
kiresel buyumeye iligkin tahminlerde 6nemli bir farkllasma gdézlenmemesi
nedeniyle ihracat agirlikli kiresel buyime endeksinde kayda deger bir degdisiklik
olmadi (Grafik 16).

Grafik 16.
ihracat Agirlikli Kiiresel iktisadi Faaliyet Endeksi (2008C2=100)*
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* Yéntem icin bakiniz: Enflasyon Raporu 2010-11, Kutu 2.1 “Tirkiye igin Dis Talep
Gostergesi”.
Kaynak: TCMB, Bloomberg, Consensus Forecasts Ocak 2013 ve Nisan 2013 Biiltenleri.

Ozetle, i¢ ve dis talep gelismelerini birlikte degerlendirdigimizde, toplam
talep kosullarinin enflasyon tahminleri UGzerindeki etkisinde bir énceki Rapora

kiyasla 6nemli bir degisim olmadigini soyleyebilirim.
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Saygideger Konuklar,

Bildiginiz gibi, enflasyon tahminlerinde gida, enerji ve ithalat fiyatlari da 6nemli
rol oynuyor. Dolayisiyla, tahminlere ge¢meden Once kisaca sb6z konusu

degiskenlere dair varsayimlarimizi aktaracagim.

Ocak Enflasyon Raporunun yayimlanmasindan itibaren gecen sure zarfinda
ithalat fiyatlari dngorilerimizden dusiik gergeklesti (Grafik 18). Ozellikle yakin
dénemde emtia fiyatlarinda beklenenin 6tesinde bir gerileme oldugunu gorduk.
Bu cergcevede Ocak Enflasyon Raporu’nda 108 ABD dolari olarak belirlenen
2013 yil ortalama petrol fiyati varsayimimizi, Nisan ayinin ilk d¢ haftasindaki
vadeli fiyatlarin ortalamasiyla uyumlu sekilde asagr yonli guncelledik
(Grafik 18). Bu guncelleme ise 2013 yil sonu enflasyon tahminini 0,2 puan asagi
yonde etkiledi. Ote yandan, gida fiyatlarinin yillik artis oranini bir énceki

Rapor’da oldugu gibi yuzde 7 olarak koruduk.

Grafik 18.
Petrol ve Ithalat Fiyatlar Varsayimlarindaki Glincellemeler
Petrol Fiyatlar (ABD dolar/Varil)* ithalat Fiyatlari (ABD dolari, 2003=100)*
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* Tarali alan tahmin dénemini gdstermektedir. * Tarali alan tahmin dénemini gdstermektedir.
Kaynak: Bloomberg, TCMB. Kaynak: TCMB, TUIK.

Tahminlere gegmeden Once son olarak kamu maliyesine dair varsayimlarimizi

aktaracagim.

Orta vadeli tahminlerimizi Uretirken yilin kalaninda tatin ve enerji Urtnlerine
yonelik ek vergi ayarlamasi yapilmayacagini varsaydik. Ote yandan, diger vergi
ayarlamalari ve yonetilen/yénlendirilen fiyatlarin enflasyon hedefleri ve otomatik
fiyatlama mekanizmalar ile uyumlu olacag bir gorinimi esas aldigimizi

belirtmek isterim.
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Maliye politikasinin durusu igin ise her zaman oldugu gibi Orta Vadeli Program
projeksiyonlarini temel aldik. Bu c¢ergcevede, onumuizdeki donemde mali
disiplinin suUrecegini ve vyapisal butce dengesinde Onemli bir degisim
olmayacadini varsaydik. Dolayisiyla, 2013 yil sonu enflasyon tahmininde maliye

politikasindan kaynaklanan bir degisiklik olmadi.
3. Enflasyon ve Para Politikasi1 Goruniimu
Saygideger Konuklar,

Simdi sizlere, bu noktaya kadar ¢izmis oldugum cerceve dahilinde Urettigimiz

enflasyon ve ¢ikti agigi tahminlerimizi sunacagim.

Orta vadeli tahminlerimizi olustururken yakin donemde hizlanan sermaye
akimlarindan kaynaklanabilecek risklerin dengelendigi bir cergeve benimsedik.
Diger bir ifadeyle, faiz oranlari distk tutulurken makro ihtiyati tedbirlerin devam
ettigi bir politika durusunu esas aldik. Kredilerin ise ylzde 15 civarinda

blayuyecegini varsaydik.

Bu cergevede, enflasyonun, 2013 yili sonunda orta noktasi ylzde 5,3 olmak
uzere yuzde 4,1 ile yuzde 6,5 araliginda gerceklesecegini tahmin ediyoruz.
2014 yil sonu tahminimiz ise orta noktasi yluzde 4,9 olmak Uzere yuzde 3,1 ile
yuzde 6,7 araliginda yer aliyor. Orta vadede enflasyonun yuzde 5 hedefi

dizeyinde istikrar kazanacagini 6ngoriyoruz (Grafik 19).

Grafik 19.
Enflasyon ve Cikti Acigi Tahminleri
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* Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasiligi ylizde 70'tir.
Kaynak: TCMB.
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Ozetle, enflasyon tahminlerimize temel olusturan varsayimlari ve digsal
kosullari bir arada degerlendirdigimizde, enflasyonun baslangi¢ noktasindaki
yukari yonlu guncellemenin emtia fiyatlarindaki asagi yonla gincelleme ile telafi
edildigini soyleyebiliriz. Bu nedenle 2013 yilsonu enflasyon tahminimizi yizde

5,3 olarak korumus bulunuyoruz.

Enflasyonun kisa vadede eneriji fiyatlarindaki baz etkisi kaynakli olarak dalgali
bir seyir izlemesini bekliyoruz. Bu cergevede yillik enflasyonda Nisan ayinda
belirgin bir disis Mayis-Temmuz déneminde ise sinirh artislar gorebiliriz.
Sonraki aylarda tekrar agag! yonlu bir egilimin baglayacagini ve enflasyonun yil
sonunda yuzde 5,3 duzeyine inecegini tahmin ediyoruz (Grafik 20). Buna
paralel olarak c¢ekirdek enflasyon gdstergelerinin iimli seyrini korumasini

bekliyoruz.

Yansida enflasyon tahminimizdeki guncellemeleri gorebilirsiniz. Yil sonu
enflasyon tahminimizde degisiklik olmasa da, Ozellikle islenmemis gida
fiyatlarinda gézlenen hizli artislar nedeniyle enflasyon patikasini kisa vade igin

bir dnceki Rapor’a kiyasla yukari yonlu guncelledik (Grafik 20).

Grafik 20.

Ekim 2012 Enflasyon Raporu ve Ocak 2013 Enflasyon Raporu Tahminlerinin Kargilastirmasi
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Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TCMB.

Ayni yansida ¢ikt acigi tahminlerimizdeki guncellemeleri de gdsteriyoruz. 2012
yihinin son geyreginde iktisadi faaliyetin bekledigimizden zayif gergeklesmesi
nedeniyle baslangi¢c noktasi itibariyla ¢ikti agigi tahminlerimizi bir 6nceki
Rapor’a kiyasla sinirl dlcude asagi yonlu guncelledik. Bununla birlikte i¢ talepte
beklenen toparlanma ile uyumlu olarak, yil genelinde ¢ikti agiginin Ocak ayinda

ongorulen patikaya yakin seyredecedi bir cergeveyi esas aldik.
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Sundugum enflasyon tahminlerini ve politika durusumuzu makrofinansal riskleri
gOzeterek olusturdugumuzu tekrar vurgulamak isterim. Tahminlerimiz, bir
yandan enflasyonun ylzde 5’lik hedefe yakin gerceklesmesini diger yandan

ekonominin dengeli buyumesini gdzeten bir yaklagimi yansitmaktadir.

Onumuizdeki dénemde enflasyon hedefe dogru yoénelirken dis dengenin
bozulmamasi igin kredilerdeki artigsin makul oranlarda seyretmesi (Grafik 21) ve
doviz kurunda asiri degerlenme olmamasi (Grafik 22) gerekmektedir. Bu
nedenle bir yandan yurt disindaki disuk faiz ortamina uyum sadglarken diger
yandan doviz rezervlerimizi artirici yonde adimlara devam etmenin mevcut

konjonkturde en uygun politika bilesimi oldugunu degerlendiriyoruz.

Grafik 21. Kredi Degisimi/GSYIH ve Cari Grafik 22. TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru
islemler Dengesi/GSYIH (2003=100)
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Degerli Konuklar,

Bahsetmis oldugum bu tahminlere ek olarak Enflasyon Raporu’nun Riskler
béliminde enflasyon goérinumine ve kiresel ekonomiye dair alternatif

senaryolara deginiyoruz. Detaylar igin Rapor’u inceleyebilirsiniz.

Konusmama burada son verirken, basta Arastirma ve Para Politikasi Genel
Madurlugumuz calisanlari ve Para Politikasi Kurulu Gyeleri olmak Uzere,
Rapor'un hazirlanmasinda emegi gecen tum calisma arkadaslarima ve

katilimcilara tesekkurlerimi sunuyorum.
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