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Merkez Bankasi PPK Toplantisi

Merkez Bankasi PPK toplanti 6zetinde, “Yillik enflasyondaki artisin alt gruplar
geneline yayildigi, enflasyondaki yukselisin ana surukleyicilerinin doviz kuru
gelismelerine bagl olarak temel mal ve enerji gruplarinin olduguna” isaret
edildi. - 20.09.2018

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Para Politikasi Kurulu (PPK) toplanti 6zetinde,
yillik enflasyondaki artisin alt gruplar geneline yayildigi, enflasyondaki yUkselisin ana
strukleyicilerinin doviz kuru gelismeleri dogrultusunda temel mal ve enerji gruplari
oldugu bildirildi.

Kurulun 13 Eylul toplantisina iliskin yayimlanan 6zette, agustosta tuketici fiyatlarinin
yuzde 2,30 arttigi, yilhk enflasyonun 2,05 puan yukselisle yizde 17,90 oldugu animsatildi.

Bu dénemde yillik enflasyondaki artisin alt gruplar geneline yayildigi vurgulanan 6zette,
enflasyondaki yukselisin ana surtkleyicilerinin déviz kuru gelismelerine bagl olarak
temel mal ve enerji gruplari oldugu bildirildi.

Ozette, son dénemde maliyet yénli baskilarin arttigina, ekonomik birimlerin fiyat
arttirma egilimlerinin glclendigine isaret edilerek, “Agustosta gida ve alkolsuz icecekler
grubu yillik enflasyonu 0,35 puan artarak yluzde 19,75'e yukselmistir. Bu donemde
mevsimsellikten arindiriimis islenmemis gida fiyatlari yataya yakin bir seyir izlemistir.
Diger taraftan, islenmis gida fiyatlari agustosta yluzde 2,12 artmis, bu gelismede doéviz
kurunun yani sira islenmemis gida grubunda yer alan girdi niteligindeki Grin
fiyatlarindaki gelismelerin etkisi hissedilmistir.” denildi.

Agustos ayinda enerji fiyatlarinin ytzde 5,37 yukseldigi, grup yillik enflasyonun 3,85
puan artisla yuzde 21,34’e ulastigi hatirlatilan 6zette, sunlar kaydedildi:

“Bu gelismede elektrik ve dogal gaz ile OTV diizenlemesine bagh olarak yiikselen
akaryakit fiyatlan etkili olmustur. Temel mal grubu yillik enflasyonu, agustos ayinda 3,60



puan yukselerek yluzde 23,18’e ulasmistir. Bu donemde, dayanikli tuketim mallari ve
diger temel mallar grubundaki fiyat artislar doviz kuru kaynakli olarak alt kalemler
geneline yayillmaya devam etmistir. Dayanikli tuketim mali fiyatlari yuzde 5,49 artmis,
giyim grubunda sezon indirimleri mevsim normallerine kiyasla daha sinirl
gerceklesmistir. Hizmet grubu yillik enflasyonu bir 6nceki aya kiyasla 0,80 puan artarak
yuzde 11,84’e yukselmistir. Ulastirma hizmetleri enflasyonunda, guclu seyreden turizm
ile akaryakit fiyatlarindaki yukselis etkili olmustur. Konaklama hizmetleri fiyatlari ise
ddviz kuru gelismeleri ve turizmdeki canli seyre bagl olarak artis egilimini sGrdGrmustar.

n

“Dis talep gucunu korumaktadir”

PPK 6zetinde, GSYH'nin 2018'in ikinci ceyreginde donemlik ylzde 0,9, yillik ytzde 5,2
artis kaydettigi bildirildi.

Boylelikle iktisadi faaliyetin yavaslayarak ana egilimine yoéneldigi ve kompozisyon
bakimindan dengelendigi belirtilen dzette, “ikinci ceyrekte dénemlik biuyimenin temel
belirleyicisi, turizmdeki toparlanmanin gu¢ kazanmasiyla net ihracat olmustur.”
degerlendirmesi yapildi.

Ozette, son dénemde aciklanan verilerin, iktisadi faaliyette dengelenme egiliminin
belirginlestigine isaret ettigi aktarilarak, su ifadelere yer verildi:

“Yilin GgcUncu ceyregine iliskin verilere gore, dis talep guiclinit korumaktadir. Klresel
blUyUme gorunumundeki istikrarh seyirle birlikte dis talepteki artisin ve dis piyasalarda
pazar cesitlendirme esnekliginin ihracat Gzerindeki olumlu etkisi sirmektedir. Kurul,
turizm ve diger hizmet gelirlerindeki toparlanmanin oldukca guiclu seyrettigini ve bu
goérunum altinda net ihracatin donemlik blyumeye olumlu katkisinin G¢lncu ceyrekte de
artabilecegini not etmistir. Onimuzdeki ddnemde mal ve hizmet ihracatinin blyimeye
guclu desteginin surmesi ve ic talepteki yavaslamaya bagli olarak ithalat talebindeki
yavaslamanin cari dengeyi olumlu etkilemeye devam etmesi beklenmektedir.”

“Kuresel buyume gorunumu uzerinde asagi yonlu riskler daha belirgin”

Ozetin “Para Politikasi ve Riskler” béliminde, kiiresel ekonomiye iliskin verilerin,
blUyumenin istikrar kazanarak glictini korumaya devam ettigine ve yil sonuna iliskin
goérinimun olumlu seyrettigine isaret ettigi bildirildi.

Buna paralel olarak yukselen emtia fiyatlari ve enerji fiyatlarina karsin tuketici ve
cekirdek enflasyon oranlarinin kiiresel dlcekte ilimli seyretmeye devam ettigi belirtilen
dzette, “Oniimizdeki dénemde kiresel biylime gdrinimi Uzerinde asagi yonla risklerin



daha belirgin oldugu degerlendirilmektedir. Kiresel bluyime gérinimuuni asagi
cekebilecek baslica risk unsurlari, jeopolitik gelismeler ve dis ticarette artan korumacilik
soylemleridir.” ifadeleri kullanildi.

Ozette, kiiresel enflasyona iliskin riskler degerlendirildiginde, jeopolitik gelismeler ile dis
ticaret politikalarina dair belirsizliklerin, basta enerji ve metal olmak Uzere, emtia fiyatlar
Uzerinde yukari yonlu risk olusturabilecegi vurgulandi.

Ayrica, gelismis ulkelerde dusen issizlik oranlarina paralel olarak Ucretlerin ivmelenme
olasiliginin da bu Ulkelerde enflasyonu artirabilecek énemli bir risk unsuru oldugu
belirtilen 6zette, sunlar kaydedildi:

“Yakin donemde gelismis Ulkelerde finansal kosullar sikilasmistir. Guclu talep kosullari ve
emtia fiyatlarindaki yUkselise bagli olarak enflasyonun hizlanmasi ihtimali bu tlkelerin
para politikalarinda éngorulenden hizli bir sikilasma surecini tetikleyebilecek bir risk
olusturmaktadir. Ozellikle ABD'de siregelen olumlu biyime performansi ve genisletici
maliye politikasi olarak degerlendirilebilecek yeni vergi yasasi, 6nimuzdeki donemde
Fed'in para politikasindaki normallesme surecinin hizlanmasi ihtimalini artirmaktadir.”

“Korumacilik soylemleri gelismekte olan ulkeleri etkilemeye devam etti”

PPK 6zetinde, jeopolitik belirsizlikler, gelismekte olan ulkelere yonelen sermaye
akimlarinin zayif seyri ve dis ticarete yonelik korumacilik soylemlerinin yayginlasmasinin
halihazirda gelismekte olan Ulkeler grubu gérinimunud etkilemeye devam ettigi aktarildi.

Finansal piyasalarda yuksek oynaklik gozlenen bu donemde maliyet yonlu baskilar ve
bunun ikincil etkilerinin, enflasyon gorinimunu olumsuz etkiledigi belirtilen 6zette, “Bu
cercevede kurul, fiyat istikrarini desteklemek amaciyla eylul ayinda guclu bir parasal
sikilastirma gerceklestirmis ve politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini
yuzde 17,75’ten yuzde 24’e yukseltmis, gecelik vadede gerceklestirilen Merkez Bankasi
fonlamasinin haftalik vadede yapilmasina baslanacagini duyurmustur.” ifadelerine yer
verildi.

Ozette, Merkez Bankasi'nin, fiyat istikrari temel amaci dogrultusunda elindeki butiin
araclan kullanmaya devam edecegi vurgulanarak, su degerlendirmelerde bulunuldu:

“Enflasyon géruntiminde belirgin bir iyilesme saglanana kadar para politikasindaki siki
durus kararlilikla strdurulecektir. Enflasyon beklentileri, fiyatlama davranislari, para
politikasi kararlarinin gecikmeli etkileri, maliye politikasinin dengelenme surecine
verecegi katkl ve enflasyonu etkileyen diger unsurlardaki gelismeler yakindan izlenerek



ihtiyac duyulmasi halinde ilave parasal sikilastirma yapilabilecektir.

Para politikasl ve maliye politikasi arasinda kuvvetlendirilen es gudumun enflasyonla
micadele ve makroekonomik dengelenme acisindan énemli bir rol oynayacagi
dusunulmektedir. Bunun yani sira enflasyondaki katilik ve oynakliklari azaltacak yapisal
adimlara devam edilmesi fiyat istikrarina ve toplumsal refaha olumlu katkida
bulunacaktir.”
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