YILIN iLK ENFLASYON RAPORU VE SAHIN DURUSLU MERKEZ BANKAMIZ

TCMB'nin yeni baskani Sn. Naci Agbal kendisinin ve yilin ilk “enflasyon raporu”nun sunumunu
gerceklestirdi. Sunumun kisa bir 6zetine gegmeden 6nce yeni baskanin sunumunu gayet basaril
buldugumuzu belirtelim. Son dénem Merkez Bankasi baskanlarindan farkli bir profil ¢iziyor. Para
politikasinda “sahin” durusun “uzun middet” devam edecegi anlasiliyor. Bu gliven ortami devam
ettigi stirece Turk Lirasi varliklar daha da degerlenecektir. Sunum, bazi ekonomistlerin ifade ettigi gibi
adeta “para politikasi dersi” niteligindeydi. Baskanin iletisim konusunda izledigi dogru yol devam
ediyor. Sorumluluk sahibi bir bagkan tavri sergiliyor. Enflasyon raporunu kisaca soyle 6zetlemek
mumkin. “Gugli kredi destegiyle iktisadi faaliyet 2020/3 ¢eyreginde i¢ talep kaynakl toparlandi. Veri
akislari dérdiinci geyrekte de bu durumun devam ettigini gosteriyor. Salginin belirsizlik niteligi
azalmakla hizmetler sektoriindeki sorunlarda azalma yok. Yiiksek kredi buytimesi kaynakl glicl i¢
talebin cari islemler ve enflasyon tzerindeki olumsuz etkileri devam etmekte. Déviz geciskenligi basta
olmak lizere uluslararasi gida ve enflasyon fiyatlarindaki yikselisler, beklenti ile fiyatlamalarda ve
yayllim endekslerindeki bozulmalar halen 6nemini koruyor. Gigll parasal sikilastirmayla talep ve
maliyet unsurlarinin kademeli olarak zayiflama 6ngoériisii mevcut. TCMB’nin Kasim ayindan itibaren
izledigi “fiyat istikrari odakli para politikasi” i¢c ve dis piyasalara olumlu olarak yansidi. Oniimiizdeki
donemde de para politikasi orta vadeli enflasyon hedefine (ylizde5) kademeli olarak yansiyacak
sekilde olusturulacaktir.

Bazi sektorlerdeki arz kisintilari fiyatlar Gzerinde baski yaratiyor. Halen enflasyon tahmininde
yukari riskler bulunuyor. Orta vadeli ylizde 5 enflasyon hedefine 2023 yilinda ulasiimasi hedefleniyor.
Bu hedefe varincaya kadar gerceklesen/beklenen enflasyon orani patikasi ile para politikasi faiz orani
patikasi arasindaki diizey glcli bir dezenflasyonist denge gozetilerek olusturulacak ve bu denge
stirekli korunacaktir. 2021 TUFE beklentisi tahminini yiizde 9.4 olarak korundu. 2022 icin yiizde 7,
2023 icin yluzde 5 diizeyi tahmin ediliyor. Cikti a¢ig1 enflasyonist seviyelere eristi. 2021’in ilk
ceyregindeki yavaslama ile ¢ikti agigi orta vadeli ortalamalara geliyor. Gelismeler kur kaynakh etkilerin
azaldigini gosteriyor. Gida ve petrol fiyatlari tahmini yukari dogru glincellendi. Veriler isaret edecek
olursa ilave sikilastirma gelebilir. Faiz indirimi politikasina inmek icin henliz erken”.

Bugtinki rapor son donemde agiklanan en glizel rapor. Tutarl ve dengeli bir icerigi var. Faiz
indiriminde acele edilmeyecegi 6nemli. Kredi blylmesi ve parasal genisleme ile cari agik, enflasyon
ve doviz-kur istikrarinin nasil bozuldugu agikca ortaya konuldu. Amag enflasyon beklentilerindeki
bozulmalari diizeltmek ve diismekte olan risk primini de daha asagilara gekmek. Boylelikle uzun
vadeli faizlerin indirilmesini saglayarak finansal istikrara ve 6ngorulebilirlige katki vermek.

Sn. Baskanin vurguladigi gibi “fiyat istikrarini tesis ettigimizde basta bliyime olmak lizere
makroekonomik gostergelerdeki iyilesmeler istikrara kavusacak ve boylece ters para ikamesiyle TL
degerlenecek, ongorilebilirlik artacak, fiyatlama ve beklentiler rasyonellesecek ve miitesebbisler
yatirim kararlarini daha rahat alacaklardir.” Bu gelismenin kaliciligi halindeyse enflasyondan en ¢ok
etkilenen basta Ucretli ve emekliler gibi sabit gelirliler olmak (izere tiim toplum katmanlarinin
rahatlamasi s6z konusu olacaktir. Sn. Baskan daha dnce buna benzer gelismenin yaratilabildiginden
dem vurdu. Ancak unutmayalim ki bu dénemde kiiresel ve yerel kosullar farkliydi ve bir hikdyemiz
mevcuttu. Hem IMF hem Avrupa Birligi ¢ipalarimiz vardi. Demokratiklesme yolunda da ciddi adimlar
atiliyordu. Bitin ekonomik sorunlarin ¢éziimini tek basina Merkez Bankasindan beklememeliyiz.
Para politikasina 6ncelikle maliye politikasi olmak tzere tim ekonomi politikasi destek vermeli.
T.C.M.B. yeni yonetiminin bu olumlu adimlarini yapisal reformlarla pekistirmeliyiz. Fiyat istikrari tim
toplum paydaslariyla konsensis icindeki birliktelikle saglanacaktir. Bu anlamda T.0.B.B, TUSIAD, TESK
VE MUSIAD’In fiyat istikrari konulu ortak agiklamasinin séylem- eylem biitiinligii icinde olmasi
sartiyla 6nemli oldugunu diisiinlyoruz.



