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Degerli Basin Mensuplari, Saygideger Konuklar,

Enflasyon Raporu'nun 2020 yili ikinci sayisinin ana mesajlarini paylasmak tzere diizenledigimiz bu
toplantiya hosgeldiniz. Hepinizi saygiyla selamliyorum.

Konusmama baslamadan dnce koronavirls salgininda hayatini kaybeden vatandaglarimiza Allah’tan
rahmet, yakinlarina bassagligi ve sabir diliyorum. Ayrica tedavi goren hastalarimiza da acil sifalar
diliyorum.

Salgin nedeniyle alinan koruyucu 6nlemler kapsaminda sanal ortamda gerceklestirdigimiz toplantimiza her
zaman oldugu gibi makroekonomik gériinim ve para politikasi durusuna dair degerlendirmelerimizi ve
enflasyon tahminlerimizi iceren sunumla baslayacagim. Ardindan, sizlerin sorularini yanitlayacagim.

Raporda ana bolimlere ilave olarak koronaviris salgininin etkilerine dair ¢esitli kutu calismalarina yer
verdik. ilk kutuda salginin Tirkiye ekonomisini etkileme kanallari tanitilirken, takip eden kutularda kiiresel
blUylme gériinima Uzerindeki etkileri ve buna karsi alinan politika tepkilerini degerlendiren ¢alismalar
var. Ayrica, salginin tUlkemiz ekonomisine yansimalarini, enflasyon, dis talep ve turizm 6zelinde inceleyen
kutular da mevcut. Bu slirecte yurt icinde uygulamaya konulan parasal ve mali tedbirleri 6zetleyen
calismalarin yani sira, yakin donemde 6demeler dengesi istatistiklerinde yapilan glincellemeyi
degerlendiren bir kutu da Raporda yer aliyor.

Saygideger Konuklar,
Konusmama kiresel ve yurt ici makroekonomik gelismelerle devam etmek istiyorum.

Koronaviris (Covid-19) salgininin diinya ¢apinda hizla yayilmasi ekonomileri birgok farkli kanaldan
etkileyerek kiresel iktisadi faaliyetin sert bir sekilde daralmasina neden oldu. Salgin, ilk etapta kiresel
tedarik zinciri ve Uretim Uzerinde etkisini gosterdi. Devaminda ise, belirsizliklerdeki artis, finansal
kosullardaki sikilasma, hanehalklarinin gelir kaybi ve firmalarin nakit akisindaki bozulma talepte de belirgin
bir zayiflamaya yol acti. Dinya genelinde uygulamaya konulan sosyal yalitim tedbirleri, Mart ayi icerisinde
hizmetler sektorl faaliyetinin hizla zayiflamasina neden oldu. Takip eden donemde kiresel ticaretteki
daralmayla birlikte imalat sanayinin de bu yavaslamaya eslik etmesi muhtemel gérinlyor (Grafik 1).
Kiresel talep ve emtia fiyatlarindaki keskin dustsin etkisiyle 2020 yilina iliskin gelismis Glke enflasyon
tahminleri geriledi.

Grafik 1: Kiiresel PMI (Mevsimsellikten Arindiriimis, Grafik 2: Gelismekte Olan Ulkelere Yénelen Haftalik Fon
Seviye) Akimlari (Milyar ABD Dolari, 4 Haftalik Birikimli)
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Tum dinyayi etkisi altina alan salginin kiresel finans krizinden daha derin ekonomik etkileri oldugu
gorillyor. istihdam, tedarik zincirleri ve tiretim kapasitesi izerinde meydana gelebilecek kalici bir
tahribati 6nlemek amaciyla klresel capta buyik 6lcekli parasal ve mali tedbirler uygulaniyor. Parasal
tedbirler kapsaminda, gelismis ve gelismekte olan llke merkez bankalarinda faiz indirimleri, varlik alimlari,
likidite adimlari ve kredi destek programlari gibi ¢esitli uygulamalar éne cikiyor.

Gelismekte olan Ulkelere yonelen portféy akimlarindaki toparlanma egilimi 2020 yili basinda slrdi. Ancak,
salginin kiresel bir nitelik kazanmasini takiben bu Glkelerden buyik 6lcekli portféy cikislari gorildi
(Grafik 2). Normallesme sirecine iliskin belirsizlikler halen yiiksek seyretmekle birlikte, aciklanan para ve
maliye politikasi 6nlemlerinin de etkisiyle, portfdy akimlarinin yilin ikinci yarisinda bir miktar
toparlanmasini bekliyoruz.

1. Makroekonomik Gelismeler

Saygideger Konuklar,

Kiresel risk istahindaki gerileme sonucunda gelismekte olan Ulkelerin risk primlerinde belirgin artislar
gozlendi. Bu slUrecte Turkiye’'nin Glke risk primi de artarken, Tark lirasinda deger kaybi gérildi ve kur
oynakhgi artti (Grafik 3). Salgin 6ncesi donemde enflasyondaki diistsiin ve faiz indirimlerinin de katkisiyla
finansal kosullarda belirgin bir iyilesme gdzlendi. Bu dogrultuda kredi blyimesi 2019 yilinin tGglncl
ceyreginden itibaren ivmelendi (Grafik 4). Tlketici kredileri blylUmesinin, alinan makroihtiyati tedbirlerin
yani sira salgina bagl gelismelerin de etkisiyle son aylarda ivme kaybettigini gérilyoruz. Ote yandan, Tirk
lirasi ticari kredilerdeki ivmelenme devam ediyor. Alinan parasal, finansal ve mali tedbirlerin yani sira
buyuk dlcide kamu bankalarinca genisletilen kredi arzinin kredi blylmesine iliskin asagi yonli riskleri
sinirladigini ve reel sektore kredi akisinin kesintisiz devamina katki sagladigini degerlendiriyoruz.

Grafik 3: Opsiyonlarin ima Ettigi Kur Oynakhgi (1 Ay Grafik 4 Kredilerin Buylime Hizlan (Kur Etkisinden
Vadeli) Arindiriimis, % Degisim, 13 Haftalik Hareketli

Ortalama, %)
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iktisadi faaliyet 2019 yilinin son ceyreginde yurt ici talep kaynakl olarak giic kazandi. Ekonomideki giiclii
seyir Ocak-Subat doneminde de devam etti ve issizlik oranlari distsini sirdirdi (Grafik 5 ve 6). Bu
donemde yatirim egilimlerindeki toparlanma sinyalleri devam etti. Ancak, Mart ayinin ikinci yarisindan
itibaren, salgina bagli gelismeler iktisadi faaliyeti dis ticaret, turizm ve ic talep kanallariyla sinirlamaya
basladi. Ylksek frekansli veriler, tim diinyada oldugu gibi Glkemizde de ikinci ¢eyrek icin belirgin bir

yavaslamaya isaret ediyor.



Grafik 5: Sanayi Uretim Endeksi (Yillik % Degisim) Grafik 6: issizlik Oranlari (Mevsimsellikten Arindirilmis, %)
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Turkiye'nin en blyUk ticaret ortagi olan Avrupa Ulkeleri salgindan olumsuz etkilenen Ulkeler arasinda 6ne
cikiyor. Ayrica, salginin etki alani ve petrol fiyatlarindaki mevcut dizeyler degerlendirildiginde, Orta Dogu
ve Afrika ile Rusya gibi ihracat pazarlarimizin da 6nimuzdeki dénemde zayif seyretme ihtimali bulunuyor.
Mal ve hizmet ihracatinda beklenen yavaslamaya ragmen, emtia fiyatlari ve ithalatin sinirlayici etkisiyle
cari islemler dengesinin yil genelinde ihmli bir seyir izleyecegini tahmin ediyoruz (Grafik 7).

Grafik 7: Cari islemler Dengesi (12-Aylik Birikimli, Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TCMB.

Degerli Konuklar,

Tuketici enflasyonu 2020 yilinin ilk ¢ceyreginde ylzde 11,86 ile bir dnceki ceyrek sonuna kiyasla yatay
seyretti. Enflasyon gelismeleri Ocak Enflasyon Raporu tahminlerimizle uyumlu bir seyir izledi (Grafik 8). Bu
ceyrekte enerji ve gida gruplari enflasyonu asagi cekerken, temel mal ve hizmet gruplarinin katkisi artti.
Bdylece, cekirdek gostergelerden B endeksinin yillik enflasyonu tahmin araliginin tst bandina yakin
gerceklesti (Grafik 9). Yilin ilk ceyreginde, cekirdek gostergelerin yillik enflasyonu bir miktar ytkselse de,
enflasyon beklentileri, i¢ talep kosullari ve Uretici fiyatlarindaki gelismelere bagli olarak egilimleri ihml
seyretti (Grafik 10).



Grafik 8: Ocak 2020 Tuketici Enflasyon Tahmini ve
Gergeklesmeler* (%)
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Salgin hastalikla baslayan strec¢ enflasyonu maliyet ve talep kanallariyla belirgin 6lclide etkiliyor. Son
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* Enflasyonun tahmin araligi iginde kalma olasiligl yiizde 70'tir.

Grafik 9: islenmemis Gida, Eneriji, Alkol-Tiitiin ve Altin Disi
Enflasyon (B Endeksi) icin Ocak 2020 Tahminleri ve

Gergeklesmeler* (%)
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doénemde Tirk lirasinda gozlenen deger kaybina ragmen uluslararasi emtia fiyatlarindaki keskin distsler

enflasyon gorinimine olumlu yansiyor (Grafik 11). Uretim ve satislardaki diisise bagh birim maliyet

artislar takip edilmekle birlikte, kiiresel ticaret hacmindeki zayiflama ve hareketliligi kisitlayici tedbirlere

bagli olarak toplam talep kosullarinin enflasyonu sinirlayici etkisinin yilin ikinci ceyreginde arttigini

degerlendiriyoruz.

Grafik 10: TUFE Yayilim Endeksi, Medyan Enflasyon ve B
Endeksi Ana Egilimi

———TUFE Yayilim (sol eksen)

B (vergi etkisi duzeltilmis)
e Medyan (yilliklandiriimis)

1,0 60
0,9
50
0,8
40
0,7
0,6 30
0,5
20
0,4
10
0,3
0,2 T T T T T T T T T O
© © ~ ~ 0 0 o) o)) o
i Ll i — i — — — o~
o o) ™ o) o o) ™ o} o0
o o o (@) o o o o o

Kaynak: TCMB, TUIK.

Yayillim Endeksi: Fiyati artan maddelerin sayisi ile fiyati azalan
maddelerin sayisi arasindaki farkin toplam madde sayisina orani.
Medyan Enflasyon: Mevsimsellikten arindiriimis 5 basamakli alt fiyat
endekslerinin aylik enflasyon dagiliminin medyan degeri.

B Endeksi: Mevsimsellikten arindiriimis, yilliklandiriimis, 3 ayhk
ortalama % degisim.

Grafik 11: TUFE Alt Gruplari (Yillik % Degisim)
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Gectigimiz yil boyunca disus kaydeden enflasyon beklentileri, 2020 yilinin ilk ceyreginde nispeten yatay
seyretti (Grafik 12). Orta vadeli beklenti dagilimi, dnceki Rapor donemine kiyasla tahmin belirsizliginin bir
miktar arttigina isaret ediyor (Grafik 13).

Grafik 12: Enflasyon Beklentileri (%) Grafik 13: Enflasyon Beklentilerinin Dagiimi (Gelecek 12
Ay)
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Saygideger Konuklar,

Ocak Enflasyon Raporu sonrasi donemde enflasyon gorinimundeki iyilesmenin devamiyla faiz indirim
streci devam etti. Ocak ve Subat aylarinda attigimiz 6l¢ili adimlarin ardindan, emtia fiyatlari ve talep
kosullarinin yil sonu enflasyon tahminleri Gzerindeki asagi yonla riskleri artirdigi degerlendirmesiyle Mart
ve Nisan aylarinda 100’er baz puan faiz indirimi gerceklestirdik (Grafik 14). Sistemin fonlama ihtiyacinin
artis gosterdigi bu donemde, fonlamanin 6nemli bir kismini TCMB ve BIST binyesindeki doviz karsiligi TL
swap islemleriyle karsiladik. Bununla birlikte acik piyasa islemleri (APi) araciligiyla saglanan net fonlama
miktari da artti (Grafik 15).

Grafik 14: TCMB Faizleri ve Kisa Vadeli Faizler (%) Grafik 15 TCMB Acik Piyasa islemleri (2 Haftalik
Hareketli Ortalama, Milyar TL)
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Salginin Tarkiye ekonomisi Uzerindeki olumsuz etkilerini sinirlandirmak amaciyla faiz indirimlerinin yani
sira, likidite ihtiyacinin karsilanmasina ve firmalarin nakit akisinin desteklenmesine yonelik kapsamli bir
tedbir seti uygulamaya koyduk. Aldigimiz tedbirler dért temel amaca ydnelik adimlari iceriyor. ilk olarak,
bankalara Turk lirasi ve yabanci para likidite yonetiminde esneklik saglamayi ve ongorilebilirligi artirmayi
amacladik. Bu kapsamda, bankalara repo ve swap ihaleleriyle daha uzun vadeli fonlama imkani tanidik ve
swap ihalelerinde Turk lirasina karsilik alinabilecek doviz gesitliligini artirdik. Ayrica, piyasa yapici bankalara
taninan API likidite imkani limitlerini yikselttik ve tim bankalar icin teminat havuzunu genislettik. ikinci
olarak bu slUrecten en fazla etkilenen reel sektor firmalarina kesintisiz kredi akisini saglamaya ve ihracatg
firmalari desteklemeye yonelik adimlar attik. Bu cercevede, kredi hedeflerini gerceklestiren bankalara
yabanci para zorunlu karsilik oranlarinda indirim yapilmasi ve limitler dahilinde uzun vadeli ve daha dusuk
faizli ilave Turk liras likidite imkanlari saglanmasi gibi uygulamalari hayata gecirdik. Uctincii olarak
reeskont kredilerinde ihracatci firmalarin nakit akisini desteklemeye yénelik diizenlemeler yaptik. Bu
kapsamda, reeskont kredilerinde geri ddeme vadelerini ve taahhld kapama sirelerini uzattik. Bunun yani
sira, mal ve hizmet ihracatgisi firmalara, toplam limiti 60 milyar TL olmak Gzere, Tirk lirasi cinsi ihracat ve
doéviz kazandirici hizmetler reeskont kredisi imkani tanidik. Son olarak, Devlet ic Borclanma Senetleri
(DIBS) piyasast likiditesini ve Piyasa Yapiciligi sistemini destekleyerek parasal aktarim mekanizmasinin
giclendiriimesine yonelik adimlar attik. Bu kapsamda, APi portféyi dogrudan alim islemlerinin bir kismini
onden yiiklemeli olarak gerceklestirdik. Ayrica, Piyasa Yapici bankalara issizlik Sigorta Fonu’ndan satin
aldiklari DiBS’leri TCMB’ye satma veya API cercevesinde taninan likidite imkanini belirli oranlar dahilinde
artirma olanagi sagladik. issizlik Sigortasi Fonu kapsamindaki DiBS alimlari hari¢ olmak izere, TCMB APi
portfoyld nominal blylkliglinin TCMB analitik bilanco aktif toplamina oranini azami yizde 10 seviyesine
yUkselttik. Aldigimiz tim bu tedbirlerle, bankacilik sektériine ve reel sektore ihtiyac duyduklari likiditeyi

uygun kosullarla saglamayi amacliyoruz.
2. Temel Varsayimlar ve Tahminler

Saygideger Konuklar,
Tahminlerimize gegmeden Once kisaca temel varsayimlarimizi aktaracagim.

Kiresel talep gorinimiindeki zayiflamaya bagli olarak Ocak Enflasyon Raporunda yer alan ham petrol
fiyatlari varsayimini 2020 yili igin ortalama 60,0 ABD dolarindan 32,6 ABD dolarina dislrdik (Grafik 16).
2020 yilina iliskin ABD dolari cinsinden ithalat fiyatlari varsayiminda da, belirgin bir asagi yonla glincelleme
yaptik (Grafik 17). Ote yandan, kiiresel talepteki toparlanmaya bagli olarak 2021 yilinda petrol ve ithalat
fiyatlari artis hizinin daha yUksek olacagini varsayiyoruz.

Grafik 16: Petrol Fiyati Varsayimlarindaki Gincellemeler* Grafik 17: ithalat Fiyati Varsayimlarindaki Giincellemeler*
(ABD Dolari/Varil) (Endeks, 2010=100)
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* Tarali alan tahmin donemini gostermektedir. * Tarali alan tahmin donemini gostermektedir.



2020 yiliicin Ocak Enflasyon Raporu’nda yiizde 11 olarak belirledigimiz gida enflasyonu tahminini ise,
islenmemis gidadaki son donem egilimlerini ve turizmde dngorilen yavaslamayi dikkate alarak yizde 9,5
olarak glincelledik.

Orta vadeli tahminler olusturulurken maliye politikasi tedbirlerinin alinan diger parasal ve finansal
tedbirlerle birlikte salgin sirecinde ekonominin lretim potansiyelini destekleyecegi ve salgin sonrasi
toparlanmaya katki yapacagi bir gérinim esas aldik. Ayrica, yonetilen/yénlendirilen fiyat ve vergi
ayarlamalarinin, enflasyondaki dists patikasiyla blylk 6lctide uyumlu sekilde belirlenecegini varsaydik.

Saygideger Konuklar,

Simdi sizlere, ¢izmis oldugum cerceve dahilinde Urettigimiz enflasyon ve cikti acigi tahminlerimizi
sunacagim.

Mevcut para politikasi durusu ve glcli politika koordinasyonu altinda, enflasyonun kademeli olarak
hedeflere yakinsayacagi ongortlmektedir. Bu cercevede, enflasyonun 2020 yil sonunda ylizde 7,4 olarak
gerceklesecegi, 2021 yil sonunda ylzde 5,4’e geriledikten sonra orta vadede ylzde 5 diizeyinde istikrar
kazanacagl tahmin edilmektedir. Enflasyonun, yizde 70 olasilikla, 2020 yili sonunda ylzde 5,5 ile yUzde
9,3 araliginda (orta noktasi ylzde 7,4), 2021 yili sonunda ise ylzde 3,1 ile ylizde 7,7 araliginda (orta
noktasi ylzde 5,4) gerceklesecegi 6ngorilmektedir (Grafik 18).

Grafik 18: Enflasyon ve Cikti Agigi Tahminleri*
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Kaynak: TCMB, TUIK.
*Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasiligl ytizde 70'tir.

Toplam talep kosullarina iliskin tahminlerimizi olustururken, yakin dénemde belli sektorlerde Gretime ara
verilmesi ve isyerlerinin kapali olmasi gibi arz yonli unsurlarin etkisini de dikkate aldik. Bu dogrultuda, ¢ikt
acigini 2020 yih ikinci ceyreginden itibaren asagl yonli glincelledik. Boylelikle toplam talep kosullarinin bir
onceki Rapor donemine gore enflasyonu dusiricl etkisinin glclendigi bir goriinim esas aldik. Enflasyonu
etkileyen tim unsurlar 1siginda 2020 yil sonu enflasyon tahminini asagi yonli glincelledik. Tahmine asagi
ve yukari yonde etki eden unsurlarin birbirini dengelemesiyle 2021 yil sonu tahminimizi degistirmedik.

2020 yil sonu enflasyon tahminini ylzde 8,2’den yizde 7,4’e glincelledik. Bir dnceki Rapor ddnemine gore
cikti aciginda yapilan asagl yonli glincelleme enflasyon tahminini 1,2 puan; gida enflasyonu
varsayimindaki dtsis ise tahmini 0,3 puan asagl ¢cekiyor. Diger taraftan, Uretim ve satislarda gorilen
duslse bagli birim isglici maliyet artislarinin yil sonu enflasyon tahminine etkisini 0,5 puan olarak
hesapladik. Bir 6nceki Rapor sonrasinda Turk lirasinda gorilen deger kaybina karsin, ham petrol
fiyatlarindaki keskin distse bagli olarak Turk lirasi cinsinden ithalat fiyatlarinin yil sonu enflasyon
tahminine katkisinin 0,2 puan ile sinirli kalmasini bekliyoruz.



2021 yil sonu enflasyon tahminini ise ylzde 5,4 olarak koruduk. Kiresel faaliyetteki toparlanmayla petrol
ve ithalat fiyatlarinda 6ngorilen artislar s6z konusu tahmini 0,3 puan yukseltiyor. Diger taraftan, ¢ikti
aciginin seviye olarak bir 6nceki Rapor doneminin altinda kalmasi 2021 yil sonu tahminini 0,3 puan
district yonde etkiliyor.

Paylastigimiz tahminleri, koronavirus salgininin kiiresel ve yurt ici piyasalardaki oynakliklar ve iktisadi
faaliyet Gzerindeki etkilerinin yilin ikinci yarisinda kademeli olarak zayifladigi bir cercevede elde ettik. Bu
kapsamda, klresel risk istahinin zayif seyri nedeniyle kisa vadede kiresel finansal kosullardaki sikiligin
devam edecegini varsaydik. Salgina bagl olumsuzluklarin hafiflemesiyle genisletici kiiresel politika
adimlarinin risk istahi ve Ulke risk primlerine olumlu yansimalarinin yilin ikinci yarisinda belirginlesecegi bir
gerceve Oongoruyoruz.

Tahminler glincellenirken, parasal durusun enflasyondaki distsin strekliligini ve orta vadeli enflasyon
hedefiyle uyumunu saglayacak sekilde olusturulacagi bir gorinim esas aldik. Salgina bagl olumsuz
etkilerin gecici olacagini ve yilin ikinci yarisinda, yurt ici talepte nispeten daha glcli ve erken olmak Uzere,
ekonomideki toparlanmanin bagslayacagini éngériiyoruz. iktisadi faaliyetin toparlanma hizi ise
normallesme sirecinin yurt icindeki seyri kadar basta dis ticaret ortaklarimiz olmak Gzere kiresel
ekonomideki gidisata da bagl olacaktir. Mevcut gbrinim altinda, salgin hastaliga bagli gelismelerin
Turkiye ekonomisi Gzerindeki olumsuz etkilerinin sinirlandirilmasi acisindan finansal piyasalarin, kredi
kanalinin ve firmalarin nakit akisinin saglkli isleyisinin devami biytk 6nem arz etmekte. Yakin dénemde
uygulamaya konulan parasal ve mali tedbirlerin ekonominin Gretim potansiyelini destekleyerek finansal
istikrara ve salgin sonrasi toparlanmaya katki yapacagini degerlendiriyoruz. Normallesmeyle birlikte
faaliyet Gzerindeki arz yonli etkilerin gérece hizli bir sekilde ortadan kalkacagini; yilin ikinci yarisindan
itibaren toplam talebin kademeli olarak toparlanacagini tahmin ediyoruz. Saglik tedbirlerinin
hafiflemesiyle talep kosullarinin enflasyon Uzerindeki etkilerinin daha belirgin hale gelecegini ve yillik
enflasyondaki dislisiin Temmuz ayindan itibaren hizlanacagini 6ngériyoruz.

Degerli Konuklar,

Konusmama son vermeden Once, icinden gectigimiz sira disi ddneme ve bu donemde aldigimiz parasal
tedbirlere iliskin kisa bir degerlendirme yapmak istiyorum. Salgin hastaliga bagh olarak arz ve talebin
kiresel 6lgcekte olumsuz etkilendigi bir donem yasiyoruz. Bu slrecte tim dlnyada olaganisti politika
tedbirleri uygulaniyor. Hayata gecirilen parasal ve mali tedbirler salgin stresince farkl kesimler (izerinde
olusacak maliyetleri en aza indirmenin yani sira normallesme déneminde hizli bir toparlanma
saglanabilmesi agisindan kritik 6nem tasiyor.

TCMB olarak bu donemde uyguladigimiz politikalari da bu ¢ercevede degerlendirmek gerekiyor. Son
dénemde aldigimiz parasal tedbirler ekonominin tretim potansiyelini ve finansal istikrari destekleyerek bu
doénemin en az hasarla atlatilmasini amacliyor. Bu ¢ercevede, sistemin artan likidite ihtiyacini karsilamaya
ve reel sektore kredi akisinin kesintisiz devamini saglamaya yénelik zamanli, hedefe odakli ve 6ngorilebilir
adimlar attik. DIBS piyasasindaki likiditeyi desteklemek amaciyla yaptigimiz DIBS alimlarini acik bir
iletisimle, belirledigimiz limitler dahilinde gerceklestiriyoruz. Varliga Dayali Menkul Kiymet ile ipotek veya
Varlik Teminatli Menkul Kiymetlerin teminat setine dahil edilmesiyle, benzer nitelikteki ihraclarin
likiditesinin artmasini hedefliyoruz. ihracatci firmalari KOBI odakli yaklasimla desteklemeye yénelik olarak
sagladigimiz reeskont kredilerini de belli limitler dahilinde ve teminat karsiliginda kullanima sunuyoruz.
S6z konusu parasal tedbirlerin yani sira alinan mali tedbirler ve biylk 6lciide kamu bankalarinca
genisletilen kredi arzi, kredi blylimesine iliskin asagl yonlu riskleri sinirlayarak reel sektdr ve finansal
sektor arasindaki etkilesimin saglikli bir sekilde devam etmesine katki sagliyor.

Salgin dncesi dénemde cari islemler dengesinde saglanan belirgin iyilesme ve sirketler kesiminin yabanci
para borclulugunda siregelen disus egilimi ile bankacilik sektorinin likidite ve sermaye tamponlarinin
glclenmis olmasi ve kamu borclulugunun disik seyretmeye devam etmesi, bu donemde Tirkiye
ekonomisinin direncini artiran baslica unsurlar arasinda yer aliyor. Ayrica, enflasyon gérinimindeki



iyilesmeye paralel faiz indirimlerinin de katkisiyla yurt ici finansal kosullarin destekleyici konuma gelmis
olmasl, kredi kanalinin ve firmalarin nakit akisinin saglikli isleyisi acisindan énemli katki sunuyor.

Bu cercevede, 6niimuzdeki donemde de parasal durusumuzu enflasyondaki distsln strekliligini
saglayacak sekilde belirlemeye ve elimizdeki bitln araglari veri odakl bir yaklasimla fiyat istikrari ve
finansal istikrar amaclari dogrultusunda kullanmaya devam edecegiz.

Konusmama burada son verirken, basta Para Politikasi Kurulu Gyeleri ve Arastirma ve Para PolitikasI Genel
Midarlidgumiz calisanlari olmak tzere, Raporun hazirlanmasinda emegi gecen tim c¢alisma arkadaslarima
ve katilimcilara tesekkdrlerimi sunuyorum.
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