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Sayin Baskonsolos, Alman-Tirk Ticaret ve Sanayi Odasi'nin Degerli Uyeleri,
Saygideger Katilmcilar,

Oncelikle Alman-Turk Ticaret ve Sanayi Odasr'na nazik davetinden dolayi tesekkiir ediyorum. Giicli
ekonomik ve sosyal baglarimizin oldugu Almanya en énemli ticaret ortaklarimizdan biri. Almanya
ve Turkiye arasindaki ekonomik ve ticari iliskiler karsilikli olarak refaha ve buyimeye katki sunuyor.
Bu ac¢idan, burada yapacagimiz gorus alisverisini dnemli buluyorum.

Gectigimiz hafta piyasalarda yasanan gelismeler finansal varliklarda deger kayiplarina neden oldu.

Piyasadaki oynakligin gecici ve ekonomiye yansimalarinin kisa vadeli olmasini saglamak icin hizla
aksiyon aldik.

Piyasa kurallari icerisinde kalarak gereken her adimi proaktif bir sekilde attik ve bundan sonra da
atmaya devam edecegiz.

Piyasalarin istikrarl isleyisinin strdurtlmesi amaciyla araglarimizi etkili sekilde kullaniyoruz. Cift
yonlu iletisim kanallarimizi stirekli agik tutuyoruz.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ¢cok genis ve guclu bir arag setine sahip.

Temel amacimiz olan fiyat istikrarini saglamak igin siki para politikasi durusumuzu kararlilikla
surdurtyoruz.

Konusmamin ilerleyen bélumlerinde, son bir haftada finansal piyasalarda yasanan gelismelere ve
bu gelismelerin enflasyon gdrinimu agisindan olusturabilecegi riskleri sinirlamak amaciyla
aldigimiz tedbirlere deginecegim.

Degerli Konuklar,

Sunumuma her zamanki gibi kuresel ekonomiyle baslayacagim. Ardindan iktisadi faaliyete ve
enflasyona iliskin degerlendirmelerde bulunacagim.

Klresel buyumede kademeli toparlanma dngériyoruz.
imalat sanayi ve hizmetler sektéri arasinda farklilasma azalmakla birlikte devam ediyor.
Son dénemde, kuresel ticaret politikalarina dair belirsizligin, nemli 6lctide yukseldigini gbriyoruz.

Korumaci egilimlerin artmasi, kuresel ekonomi politikalarina yénelik belirsizlikler ve jeopolitik
riskler, kiresel Olcekte buylme UGzerinde asag yonlU, enflasyon Uzerinde ise yukari yonli riskleri
artiriyor.

Klresel talep gérinumu, jeopolitik riskler ve arz yonlu faktorler emtia fiyatlari Gzerinde belirleyici
olmaya devam ediyor.

Kiresel gelismeler, son donemde Brent petrol fiyatlarindaki oynakligr artirdi.
Enerji disi emtia fiyatlarinin da artis egiliminde oldugunu goéruyoruz.
Kuresel dlcekte, enflasyondaki atalet zayiflamakla birlikte devam ediyor.

Enflasyon gérinuimu ile maliye ve ticaret politikalarina iliskin belirsizliklerin artmasi nedeniyle,
merkez bankalari enflasyonda yukari yonli risklere daha ¢ok vurgu yapiyor.

Bu gorinum altinda, piyasa fiyatlamalari da hem gelismis hem de gelismekte olan Ulkelerde
2025'te faizlerin daha yavas indirilecegine isaret ediyor.

Degerli Katilimcilar,
Simdi sizlerle, yurt ici makroekonomik gelismelere iliskin tespitlerimizi paylasmak istiyorum.

2024 yilinin son ¢eyreginde iktisadi faaliyet toparlanma kaydetti.



Bu dénemde, kampanyalar ve yaklasan Ucret guncellemeleri kaynakh ©ne cekilen talep
neticesinde, hanehalkinin mal talebi glclU seyretti. Boylece, 6zel tiketim ceyreklik olarak artti.

Yil genelinde ise yurt i¢i talebin blyumeye katkisinda belirgin diistsle birlikte net ihracatin pozitif
katkisi 6n plana ¢ikti.

2024 yihnin ikinci ve Uglncl ¢eyreklerinde gerileyen sanayi Uretimi, yilin son ¢eyreginde yeniden
artisa gecti.

Ocak ayi itibariyla ise ceyreklik bazda yukselisini sGrdurtyor.

Hizmet Uretim endeksi de 2024 yilinin son ¢eyreginde benzer ancak daha ilimli bir toparlanma
gosterdi.

Bildiginiz gibi bu endeks ayni zamanda hizmet sektdrindeki talep ile dogrudan iliskili. Endeks, 2024
yil boyunca hizmet talebinde yatay bir seyre isaret etti.

Ocak ayinda hizmet Uretim endeksindeki guclu artista ise mesleki, bilimsel teknik faaliyetler ile bilgi
ve iletisim gibi tUketici talebi ve tlketici fiyatlariyla iliskisi nispeten daha zayif olan sektorler etkili
oldu.

S6z konusu sektorler dislandiginda, ocak ayindaki artis daha ihml.

Mal talebine iliskin gostergeler yurt ici talebin ihmli seyretmekle birlikte bir miktar direngli
oldugunu gosteriyor.

Ocak ayinda, perakende satis hacim endeksi artis kaydetti.

Ote yandan, kartla yapilan reel harcamalar daha zayif bir gériiniime isaret ediyor. Ozellikle, hizmet
sektoérlerinde yapilan harcamalarin ihmli seyrettigini gériyoruz.

Bu noktada, talep gostergelerini yakindan takip ettigimizi ve talep kosullarinin dezenflasyon
sUrecini bozmasina izin vermeyecegimizi vurgulamak isterim.

ic talepteki daha dengeli seyir ile uyumlu olarak cari islemler hesabinda belirgin bir iyilesme
gerceklesti.

2024 yilinin son ¢eyreginde, cari agigin milli gelire orani ylizde 0,8 seviyesine geriledi.
Yakin dénem verileri ise 2025 yilinda cari islemler aciginda bir miktar artisa isaret ediyor.

Cari dengeyi 2025 yilinda etkileyebilecek faktérlere baktigimizda kuresel ticarete iliskin
belirsizlikler ve ihracat kaynakli asagi yonlu riskler dne ¢ikiyor. Tiketim mallari ithalatinda ise son
dénemde yuksek bir seyir gozlemledik.

Bunlara ragmen, 2025 yilinda da cari agigin milli gelire oraninin, 2024 yilindan yuksek olmakla
birlikte, uzun dénem ortalamalarinin belirgin olarak altinda kalmasini bekliyoruz.

Dis ticaret egilimlerine daha yakindan bakarsak, gegmis donem ortalamalarina gére zayif seyreden
dis talebe ragmen ihracatin ihmh bir artisla gticint korudugunu géruyoruz.

Nitekim, Avrupa Birligi'nin mal ithalatindaki zayif seyre karsin Turkiye'nin ihracat payini artirmis
olmasi, ihracatcilarin genel olarak rekabetciliklerini koruduguna isaret ediyor.

Yakin dénemde dis ticaret dengesinde bir iyilesme egilimi mevcut.
Altin ve enerjinin dislandigi cekirdek denge ise yatay bir seyir izliyor.
Saygideger Katihmcilar,

Simdi de sizlerle yakin donem enflasyon gérinimdune iliskin degerlendirmelerimizi paylasmak
istiyorum.

2024 yilinin haziran ayinda baslayan dezenflasyon sureci devam ediyor.



Tuketici enflasyonu subat ayinda yluzde 39,1 oranina gerileyerek, 2024 mayis ayindaki tepe
noktasina kiyasla kesintisiz ve 6nemli bir diists gosterdi.

Ana egilim yilin ilk ceyreginde 6ngorulerimizle uyumlu olarak ytkseldi.
Ocak ayindaki artisin ardindan subat ayinda ana egilim énemli bir yavaslama gosterdi.

Donemsel gelismelere gore ana egilim gostergeleri birbirinden farkhlasabiliyor. Bu durum,
Onceden belirttigimiz gibi, ana egilimi farkli gostergeler Uzerinden takip etmenin énemini ortaya
koyuyor. Nitekim, gelecekteki enflasyonu 6ngdérme performansi daha yuksek olan dagilim ve
model bazli gostergeler ilk iki ayda, B ve C gibi dislamaya dayali gostergelere kiyasla disuk degerler
aldi. Medyan enflasyona baktigimizda, ana egilimde daha olumlu bir gérunum izliyoruz.

TUketici fiyat gelismelerine alt gruplar bazinda baktigimizda, mal enflasyonu diistk seyrediyor.

Temel mal fiyatlari yihn ilk iki ayinda olduk¢a ihmli seyretti. Dayanikli mal grubunda ytizde 20
seviyesinin de altinda bir enflasyon sz konusu.

Diger taraftan, hizmet sektdrinde de yavaslama egilimi gérilmekle birlikte hizmet enflasyonu
halen yuksek seviyelerde.

Mart ve Nisan aylarinda iki dnemli unsur belirleyici olacak. Bunlardan biri Ramazan ayinin gida
fiyatlarina etkisi. Digeri de son ddnemde finansal piyasalardaki gelismelerin fiyatlara ve
beklentilere olan yansimasi. S6z konusu unsurlar 6zellikle Nisan ay icin enflasyonda yukari yonla
riskleri artirdi.

Hizmet enflasyonuna daha yakindan baktigimizda, ge¢mise endeksleme egilimi glcli egitim ve
kira gibi kalemlerin burayi yukari ¢ektigini gértyoruz.

Kira enflasyonu, deprem ve hizlanan kentsel déntusim ¢alismalar gibi konut sektérine 6zgu
unsurlarin da etkisiyle hizmet grubunun kalanina kiyasla daha belirgin bir atalet sergiliyor.

Egitim hizmetlerinde ise 6zel okul ve Universite Ucretlerine bagh yuksek artis s6z konusu. Bu
sektoérun ucret gelismeleri ile baginin glicli olmasi ve ge¢mis enflasyona déntk fiyat belirleme
davranisi, hizmet enflasyonundaki yavaslamanin hizini sinirliyor.

Diger yandan, talep kosullarina duyarlligi gérece yiksek olan hizmet alt gruplarinda daha ihmli
seviyeler izliyoruz.

TuUketici fiyatlari Uzerindeki maliyet kaynakh baskilar giderek hafifliyor. Bu durumun belirli
sektérlerden kaynaklanmayip genele yayllmasi bizim agimizdan énemli bir gelisme.

Sektorler arasi ayrismayi inceledigimizde, para politikasina gorece duyarli olan gruplarda gelinen
seviyelerin daha dusuk oldugunu gortyoruz. Bu baglamda, yurt ici Uretici fiyatlari ve insaat maliyet
endeksinde son bir yildaki gorece dusuk seyir 6ne cikiyor.

S6z konusu gelismeler dzellikle tiketici tarafinda temel mal enflasyonunu olumlu etkiliyor. Temel
mal enflasyonu manset tiketici enflasyonunun énemli élciide altinda deger alarak, dezenflasyon
surecinin 6nemli bir bileseni olmaya devam ediyor.

Dezenflasyon sirecinde enflasyon beklentileri ve firmalarin fiyatlama davranislarinin seyri biyik
Onem arz ediyor.

Alinan politika tedbirleri ve manset enflasyonda baslayan disUsu takiben enflasyon beklentileri
sektorel farklilik gosterse de gerileme egilimine girdi.

S6z konusu olumlu gelismelere ragmen enflasyon beklentileri dezenflasyon patikamizin tzerinde
seyretmeye devam ediyor. Bu gorinUim para politikasindaki kararli durusumuzu korumamizi
gerekli kiliyor.



Saygideger Katilimcilar,

Konusmamin bu boéluminde ise, sizlere son dénem piyasa gelismeleri ve para politikasi
durusumuz hakkinda bilgi verecegim.

Bildiginiz Uzere gectigimiz hafta piyasalarda yasanan gelismeler, finansal varliklarda deger
kayiplarina neden oldu. Yuksek oynaklik ortaminin etkisiyle bazi gdstergelerin ulastigi en yuksek
gln sonu seviyelere baktigimizda; doviz kurunda yuzde 3, tlke risk priminde 71 baz puan, 10 yil
vadeli gdsterge tahvil faiz oraninda 4,5 puan ve bir ay vadeli kur oynakhginda 15 puana ulasan
artislar goéruldd. Bu artislarin makroekonomik gérinimu bozmamasi igin hizli bir sekilde gerekli
onlemleri aldik. Boylece 19 Mart ginu asiri oynaklik sergileyen gostergelerdeki artis daha sinirli
kald.

Bu baglamda, Para Politikasi Kurulu olarak, yasanan gelismeleri degerlendirmek Gzere 20 Mart
tarihinde toplandik. Bu gelismelerin enflasyon gdrinUmu agisindan olusturabilecegi riskleri
degerlendirerek siki parasal durusu destekleyici tedbirler aldik.

Bu dogrultuda, Merkez Bankasi gecelik bor¢ verme faiz oranini yizde 44'ten ytzde 46'ya ylkselttik.
Politika faizini yuzde 42,5'te, Merkez Bankasi gecelik bor¢lanma faizini ise ylzde 41'de sabit tuttuk.
Bunun yani sira bir hafta vadeli repo ihalelerine bir sireligine ara verdik.

Piyasadaki oynakligi sinirlamak Uzere TL ve ddviz likiditesine yonelik tedbirler aldik. Bu kapsamda
TL depo ihalelerinin vadelerini uzattik. Ayrica, likidite araclarimizin ¢esitliligini artirarak vadesi 91
glne kadar likidite senetleri ihra¢ etmeye basladik.

Déviz likiditesine ydnelik olarak da TCMB nezdinde TL uzlagsmali vadeli déviz satim islemlerine
basladik. ingilizce kisaltmasiyla NDF olarak bilinen bu islemler ileri tarihte yabanci para cinsinden
islem yapacak firmalarin kur riskinden korunmalarini sagliyor. Bu yolla kurlarda gozlenen
oynakliklari azaltarak déviz piyasalarinin etkinligini destekliyor. Bu konuda detayli bilgi icin yakin
zamanda NDF'leri tanittigimiz videoyu izleyebilirsiniz.

Finansal piyasalarin etkin isleyisinin sirmesi amaciyla piyasa kurallari icinde tim para politikasi
araglarini kararlilikla kullanmaya devam edecegiz. Adimlarimizi piyasalarda olusan oynakligin
makroekonomik etkilerini sinirlamak amaciyla proaktif bir yaklasimla belirleyecegiz.

Ekonomimizin temel dinamiklerinde hicbir bozulma yok. Cari acgik tarihi dusuk seviyelerde
seyrediyor. Rezerv pozisyonumuz oldukg¢a gicld. Siki para politikasi durusumuzu enflasyonda
kalici dusus ve fiyat istikrari saglanana kadar surdurecegiz. Enflasyonda belirgin ve kalici bir
bozulma 6ngorilmesi durumunda para politikasi durusumuzu sikilastiracagiz.

Degerli Konuklar,

Konusmama son verirken hem Turkiye hem de Almanya ekonomisine katki saglayan degerli is
insanlarina tesekkur ediyorum.



