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Kiiresel Ekonomi

1.

Kiresel blylime gorinimundeki sinirli iyilesme yilin ikinci ceyreginde de devam ederken, isglici
piyasalarindaki sikilik zayiflamaya baglamis ve arz talep dengesindeki normallesme egilimi
surmdastdr. Turkiye'nin dis ticaret ortaklarinin ihracat paylariyla agirliklandirilan kiresel blyime
endeksinin 2024 yilinda ytzde 2,0 artarak 2023 yilindaki ylizde 1,8'in sinirli oranda tzerinde
blyuyecegi tahmin edilmekte ve kiiresel iktisadi faaliyetin zayif seyrini stirdiirecegi
degerlendirilmektedir. Gelismis Ulkelerin birinci ceyrek blytme verileri iktisadi faaliyetteki ilimli
toparlanmayi desteklerken, éncii gostergeler séz konusu toparlanmanin daha ¢ok hizmet sektori
kaynakli olduguna isaret etmektedir. ABD ekonomisi blyime egilimi diger gelismis ulkelerden
olumlu ayrismaya devam etmistir. Enflasyonda kalici dustisti saglamak amaciyla faiz indirim
streclerinin temkinli yurititlecek olmasi ve jeopolitik gelismeler 2024 yilinda kuresel iktisadi
faaliyetin seyri agisindan dne cikan risk faktorleri olarak gorilmektedir.

Kuresel enflasyondaki diistis devam ederken, ABD’de agiklanan son enflasyon verileri hizmet
sektoriindeki fiyat katiliginin zayiflamaya basladigina isaret etmektedir. Gelismekte olan Ulkelerde
(GOU) faiz indirimleri parasal sikiigi koruyacak sekilde stirdiiriiliirken, bazi gelismis tilke merkez
bankalari da faiz indirim streclerine baglamislardir. Enflasyon gorinimundeki iyilesmenin devami
ve hizmet enflasyonuna dair son gelismeler faiz indirim beklentilerini gliglendirse de gelismis lke
merkez bankalarinin faiz indirimlerinde temkinli bir yaklasim izleyecekleri degerlendirilmektedir.
Diger taraftan kiiresel belirsizlikler ile birlikte risk istahi ve GOU'lere ydénelen portféy akimlari son
donemde dalgali bir seyir izlemektedir.

Parasal ve Finansal Kosullar

3.

Yurt ici ve yurt disi yerlesiklerin Tirk lirasi varliklara yonelimiyle piyasada olusan likidite fazlasinin
mayis ayinda kur korumali mevduat hesaplari ile mevduat ve katihm fonu hesaplarina uygulanan
zorunlu karsilik oranlarinin belirgin olarak artiriimasi ile sterilize edilmesi neticesinde mevduat faiz
oranlarindaki gerileme sinirlanmistir. Tirk lirasi mevduat faizleri, 28 Haziran haftasindan bu yana 20
baz puan gerileyerek, 12 Temmuz itibariyla ylizde 56,16 seviyesinde gerceklesmistir. Ayni donemde
Turk lirasi ticari kredi faizleri 31 baz puan azalarak ylizde 60,76 seviyesinde olusmustur. Bireysel
tarafta, ihtiyag kredisi (Kredili Mevduat Hesabi harig) faizleri 334 baz puan artarak yiizde 77,90
olarak gerceklesirken; konut kredisi faizleri, yatay seyrini stirdirerek ylizde 44,24 seviyesinde
olusmustur. Blyik 6l¢ide kampanyalarin durumuna gore sekillenen tasit kredisi faizleri 12
Temmuz itibariyla ylizde 54,07'ye yiikselmistir.

Parasal sikilastirmanin krediler ve ic talep Uzerindeki etkileri yakindan izlenmektedir. Kredi
blylumesi ve kompozisyonu géz dniinde bulundurularak makro finansal istikrari ve parasal aktarim
mekanizmasini destekleyecek sekilde yabanci para kredilere yonelik ek dnlemler alinmis, Turk liras
kredilere yonelik diizenleme ise korunmustur. Bu kapsamda, yabanci para krediler icin ylzde 2 olan
aylik blytime sinin ylizde 1,5e indirilmis, Turk lirasi kredilerde ylzde 2 olan aylik blyime siniri ise
sabit tutulmustur. Ayrica, yatirim kredilerine saglanan istisnanin kapsami genisletilerek; uluslararasi
kalkinma finansmani kuruluslarindan saglanan kaynaklar kapsaminda kullandirilan yatirm
kredilerinin Turk lirasi ve yabanci para kredi biytme sinirlarindan muaf tutulmasina karar
verilmistir. Atilan parasal ve miktarsal sikilasma adimlarinin etkisi ile Tirk lirasi kredi blyimesinde
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bir stredir gorilen yavaslama egilimi devam etmis, YP kredi blylimesindeki gerileme
belirginlesmistir. Bu kapsamda, bireysel kredilerin 4 haftalik biiyiime oranlarinin ortalamasi 21
Haziran haftasindan bu yana azalarak yuzde 2,91 seviyesinden son toplanti haftasindan
bakildiginda 12 Temmuz itibariyla ylizde 1,68 seviyesine gelmistir. S6z konusu azalmaya temelde
bireysel kredi kartlari bakiyesi bliyiime oranindaki gerileme katki saglamistir. Ayni dénemde Tiirk
lirasi ticari krediler sinirh 6lctide biylimeye devam etmis ve 4 haftalik bliyiime oranlarinin
ortalamasi ylzde 1,46 olarak gerceklesmistir. Bu donemde kur etkisinden arindiriimis YP ticari
kredilerdeki 4 haftalik bliiylime oranlarinin ortalamasi, getirilen sinirlamalarin etkisi ile ylizde
4,13'ten ylzde 1,61'e gerilemistir.

5. Parasal aktarim mekanizmasini desteklemek amaciyla kur korumali mevduat hesaplarindaki
¢6zilmeyi hizlandiracak nitelikte politika adimlari atilmistir. Bu kapsamda, 22 Temmuz tarihi
itibariyla acilacak ve yenilenecek kur korumali mevduat hesaplarinda uygulanacak asgari faiz orani
politika faiz oraninin yiizde 80'inden ylizde 70'ine dislrilmis ve bankalarca verilen ek getiriler
kaldinimistir. Ayrica YUVAM hesaplarinin kapsami yalnizca yurt disi kaynakli dévizleri kapsayacak
sekilde daraltiimis, TCMB tarafindan s6z konusu hesaplara 6denen ilave getiri dustirilmus ve
bankalara ddenen komisyonlar kaldirilmistir.

6. Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) brit uluslararasi rezervleri, 6nceki PPK toplant
haftasindan bu yana 10,89 milyar ABD dolari artarak 12 Temmuz 2024 itibariyla 153,8 milyar ABD
dolarina yukselmistir. Turkiye'nin 5 yillik kredi risk primi (CDS) 6nceki PPK toplanti haftasindan bu
yana yaklasik 20 baz puan dislsle 22 Temmuz 2024 itibariyla 259 baz puan seviyesine gerilemistir.
Turk lirasinin 1 ay vadeli kur oynakligi 22 Temmuz itibariyla yiizde 10,63 dlzeyine, 12 ay vadeli kur
oynakligi yiizde 23,81 seviyesine gerilemistir. Onceki PPK toplanti haftasindan bu yana Devlet ic
Borclanma Senetleri (DIBS) piyasasina 1,70 milyar ABD dolari giris, hisse senedi piyasasindan ise
129 milyon ABD dolari ¢ikis olmak Uzere toplam 1,57 milyar ABD dolari net portfdy girisi
gerceklesmistir.

Talep ve Uretim

7. Yakin doneme iliskin gostergeler yurt ici talebin, halen enflasyonist diizeyde olmakla birlikte,
yavaslamaya devam ettigini teyit etmektedir. Mayis ayinda perakende satis hacim endeksi, aylik ve
ceyreklik bazda disus kaydetmistir. Ayni donemde, ticaret satis hacim endeksinde daha yliksek
oranli bir diists gerceklesmis, perakende ticaretin yani sira endeksin diger iki ana kalemi olan
motorlu tasitlarin ticareti ve toptan ticarette de azalis izlenmistir. ilk ceyrekte iliml artis gésteren
hizmet Gretim endeksi, mayis ayi itibariyla ceyreklik bazda sinirli azalis kaydetmistir. ikinci ceyrekte
imalat sanayi firmalarina yonelik anket verileri, i¢ piyasa siparislerinde ¢eyreklik bazda azalis
oldugunu gostermektedir. Firma gortismelerinden edinilen tiiketim harcamalarina iligkin tespitler
de i¢ talepte yavaslamaya isaret etmistir. Diger yandan, ikinci ¢eyrekte iki bayram tatili ve bunlarla
baglantili idari izinler kaynakli képri glinlerinin yer almasi, talepteki yavaslamanin seviyesi
hakkinda net bir gériintii alinmasini zorlastirmaktadir. ikinci ceyrekte kartla yapilan harcamalar
ceyreklik bazdaki artisini, hiz kesmekle birlikte, stirdirmdistir. Temmuz ayinin ilk haftasi itibariyla
kartla yapilan harcamalar aylik bazda sinirli azalirken ¢eyreklik olarak yataya yakin bir gériiniim ima
etmektedir. Diger taraftan, mevsimsellikten arindiriimis olarak tiiketim mali ithalati, haziran ayinda
azalmakla birlikte halen seviye olarak bir dnceki yil ortalamasinin tzerinde kalmistir. Bu cercevede,
daha yakin déneme iliskin gostergelerle birlikte tiketim gostergelerine bir butlin olarak
bakildiginda, talebin Enflasyon Raporunda 6ngoriilen dlglide yavaslamiyor olabilecegi
degerlendirilmektedir.

8. Mayis ayinda sanayi Uretim endeksi, mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis olarak aylik bazda
ylzde 1,7 oraninda artarken, takvim etkilerinden arindirilmis olarak yillik bazda sinirli gerilemistir.
Ceyreklik bazda sanayi Uretimi ylzde 3,4 oraninda azalmistir. Nisan ayinda Uretimdeki azalista
Ramazan Bayrami tatilinin idari kararla uzatilmasi sonucu gergeklesen kdpri giinleri de rol
oynarken mayis ayinda gerceklesen telafi niteligindeki artis sinirli olmustur. Tipik olarak ylksek



10.

11.

12.

oynaklik sergileyen sektorler dislandiginda ise, ikinci ceyrekte sanayi tretimindeki dusisiin genel
endeksin ima ettiginden daha az oldugu degerlendirilmektedir. Oncii géstergeler, imalat sanayi
kapasite kullanim oraninda temmuz ayinda bir miktar duslse isaret etmektedir.

Mayis ayi itibaryla mevsimsellikten arindirilmis istihdam, ¢eyreklik bazda yiizde 0,9 oraninda
artarak 32,8 milyon kisi seviyesinde gergeklesmistir. Bu dénemde, isgtictine katihm orani 0,3 puan
artarken, issizlik orani 0,3 puan gerileyerek yiizde 8,4 diizeyinde gerceklesmistir. Bu cercevede,
temel isglicli gostergeleri, isglict piyasasinin ikinci ¢eyrek itibariyla gliciini korudugunu
gOstermektedir. Anket gostergeleri ise, imalat sanayi firmalarinin gelecege yonelik istihdam
beklentilerinde dlistse isaret etmektedir.

Mayis ayinda cari islemler agigi aylik bazda 1,2 milyar ABD dolari olarak gerceklesmis,
yilliklandiriimis olarak ise 6,5 milyar ABD dolari distisle 25,2 milyar ABD dolarina gerilemistir. S6z
konusu gerilemede, blyuk 6lctide altin ve enerji harig dis ticaret agigindaki disus etkili olmustur.
Diger yandan, enerji dis ticaret agigindaki iyilesme sinirli olmus, altin dis ticaret acigi ise dnceki aya
kiyasla azalmistir. Bu dénemde, yilliklandirilmis hizmetler dengesi fazlasi bir dnceki aya gore artis
kaydetmistir.

Gecici dis ticaret verileri, haziran ayinda mevsimsellikten arindirilmis olarak ihracatta disuse,
ithalatta ise artisa isaret etmistir. Bu ¢ercevede, yilliklandirilmis olarak cari dengede haziran ayinda
sinirli bir bozulma gerceklesebilecegdi, seyahat gelirlerinin ylksek oldugu takip eden yaz
doéneminde ise cari dengedeki iyilesme egiliminin tekrar devreye girecedi dngorilmektedir. Altin
ithalati haziran ayinda tarihsel ortalamalarina yaklasirken, yilliklandirilmis olarak 21 milyar ABD
dolari civarina gerilemistir. Tlketim mallari ithalati mayis ayinin ardindan haziran ayinda da
azalmakla birlikte mevsimsellikten arindiriimis olarak yiiksek seyretmeye devam etmektedir.
Haziran ayina iliskin gecici dis ticaret verileri temmuz ayi icin yiksek frekansli verilerle beraber
degerlendirildiginde, Ug aylik ortalama egilimler, ihracatta daha iliml olmak Gzere hem ihracat hem
de ithalatta azalig ima etmektedir. Tiketim mali ithalatinin seyri, parasal sikilagstirmanin i¢ talep
Uzerindeki etkilerinin degerlendirilebilmesi acisindan, cesitli diger gostergeler ile beraber yakindan
takip edilmektedir.

Cari acigin finansmani tarafinda ise, bankacilik sektértintn yilliklandiriimis uzun vadeli borg ¢cevirme
orani, mayis ayinda ylizde 128 civarinda gerceklesmistir. S6z konusu oran, bankacilik sekt6ri
disindaki firmalarda yaklasik ylizde 100 olmustur. Bu cercevede, yurt disi bor¢lanma imkanlarinin
bir dnceki aya kiyasla bir miktar iyilestigi gdézlenmektedir.

Enflasyon Gelismeleri ve Beklentiler

13.

14.

Tuketici fiyatlar haziran ayinda ylizde 1,64 oraninda yiikselmis, yillik enflasyon 3,85 puan disusle
ylzde 71,60 olarak gerceklesmistir. B ve C endekslerinin yillik degisim oranlari da sirasiyla ylzde
70,4'e ve ylizde 71,4'e gerilemistir. Bu ddnemde yillik enflasyona olan katki, temel mallar basta
olmak Uzere tiim gruplarda diismusttr. Mevsimsel etkilerden arindinldiginda, aylik tiketici
enflasyonu belirgin bir oranda yavaslamistir.

Haziran ayinda hizmet grubunda aylik fiyat artisi, 6nceki aya kiyasla zayiflamakla beraber gorece
ylksek seyrini sirdirmastir. Bu grupta fiyat artislari kira ve lokanta-otel alt gruplarinda zayiflarken,
ulastirma ve haberlesme hizmetlerinde gliclenmistir. Mevsimsel etkilerden arindirildiginda, temel
mal grubundaki fiyat artisi sinirli kalmis, bu gelismede déviz kurundaki ihmli seyir ve ic talep
gelismelerine bagh olarak 2021 yili agustos ayindan itibaren fiyati ilk defa diisen dayanikli mal
(altin harig) alt grubu etkili olmustur. Ozellikle otomobil fiyatlari, 7 Temmuz tarihinde yirirlige
giren arag glvenlik yonetmeligi (GSR 2) 6ncesinde belirginlesen stok eritme kampanyalarinin da
etkisiyle, bu donemde dists gdstermistir. Gida grubunda aylik fiyat artisi bir dnceki aya yakin
gerceklesmistir. islenmemis gida alt grubunda taze meyve ve sebze yiiksek fiyat artisi sergilerken,
kirmizi et fiyatlarinda siiregelen artislarin yerini diistise biraktigi izlenmis, benzer sekilde tavuk eti
fiyatlari da bu dénemde gerilemistir. islenmis gida alt grubunda ise ekmek fiyatlarindaki artig
nedeniyle ekmek ve tahillar 6ne cikan kalem olmustur. Enerji fiyatlari akaryakit ve tiip gaz
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15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

kalemlerindeki dusUslere ragmen, sebeke suyu fiyatlarinda kaydedilen artis ile haziran ayinda
ylkselmistir.

Haziran ayinda aylik enflasyonun ana egilimi belirgin bir zayiflama kaydetmistir. Mevsimsellikten
arindirilmis verilerle B ve C endekslerinin aylik artis oranlari sirasiyla ylizde 2,2 ve yuzde 1,8 oranlari
ile dnceki aya kiyasla nemli dlclide yavaslamistir. B ve C endekslerinde mevsimsellikten
arindirilmis Ug¢ aylik ortalama artislar ise, sirasiyla ylizde 2,7 ve yuzde 2,6 seviyelerinde
gercekleserek gerilemeye devam etmistir. Bu donemde, yavaslama B endeksini olusturan gruplarin
geneline yayilirken, temel mal grubunda daha belirgin olmustur. Benzer sekilde, Medyan, SATRIM,
yayllim endeksi ve diger ana egilim gostergeleri de bir dnceki aya kiyasla zayiflamistir.

Hizmet enflasyonundaki yliksek seyir ve katilik, enflasyon beklentileri, jeopolitik riskler ve gida
fiyatlar enflasyonist baskilari canli tutmaktadir.

Hizmet sektoriinde hakim olan fiyatlama davranisi 6nemli bir atalete ve soklarin enflasyon
Uzerindeki etkilerinin uzun bir slireye yayllmasina neden olmaktadir. Yillik enflasyon haziran ayinda,
temel mal grubunda ytizde 50,6 olurken, hizmet sektériinde ylizde 95,3 ile yaklasik 45 puan
yukarida gergeklesmistir. Ayrica, hizmet sektdriine ait yayilim endeksi, fiyat artislarinin sektor
geneline yayllmaya devam ettigini géstermistir. Bu bakimdan, yakin dénem tiiketici enflasyonu
gerceklesmeleri dikkate alindiginda, basta kira olmak tizere belirli hizmet kalemlerinde enflasyonun
bir stire daha ytksek seyretme riski bulunmaktadir. Haziran ayi 6zelinde, haberlesme hizmetleri ve
bayramin da etkisiyle ulastirma hizmetleri ne cikan kalemler olmustur. Kira artisi ise bu dénemde
Onceki aylara gore yavaslasa da yuksek seyrini stirdirmustar.

Perakende Odeme Sistemi (POS) mikro verileri Gizerinden takip edilen éncii géstergeler, sézlesme
yenileme oraninin temmuz ayinda artmasinin da etkisiyle aylik kira enflasyonunun yiikselecegine
isaret etmektedir. Diger yandan, gerek POS mikro verilerinden elde edilen yeni ve yenilenen
sozlesmelerdeki kira artis oranlari gerekse konut degerleme raporlari tizerinden takip edilen kira
oranlari, TUFE'deki mevcut yillik kira enflasyonunun altinda degerler almaktadir. Bu durum,
dniimiizdeki dénemde TUFE'deki yillik kira enflasyonunun yavaslayacagini ima etmektedir. Buna
karsin, bu kalemdeki yliksek atalet neticesinde kira enflasyonunun yiiksek seviyesini koruyarak;
dezenflasyon sirecinde, azalarak da olsa, tlketici enflasyonunun seyrinde énemli olmaya devam
edecektir.

Ulastirma hizmetleri fiyatlari haziran ayinda Kurban Bayrami‘nin da etkisiyle yliksek bir aylik artis
kaydetmistir. Haberlesme hizmetleri fiyatlarindaki artis ise cep telefonu ve internet tcretlerinin yani
sira posta hizmetleri kaynakli olarak bir dnceki aya kiyasla glclenmistir. Ayrica, 6zel okullara iligkin
Ucret glincellemeleriyle egitim hizmetleri diger hizmetler alt grubu icerisinde 6ne cikmistir. Gegmis
enflasyona endeksleme egiliminin yiiksek oldugu ve Ucret gelismelerinden de etkilenen 6zel okul
Ucretlerinin tiketici enflasyonuna olan etkisinin, fiyat aciklama tarihlerine bagli olarak, yaz aylarinda
kademeli olarak yavaslayacagi degerlendiriimektedir. Ote yandan, egitim hizmetleri enflasyonunda
eylUl ayinda 6zel Universite Ucretlerine bagli fiyat ayarlamalarinin etkisinin hissedilecegi not
edilmelidir.

Yurt ici Uretici fiyatlari haziran ayinda ylzde 1,38 oraninda artmis, yillik enflasyon diistik bazin da
etkisiyle 7,59 puan gerileyerek ylzde 50,09 olmustur. Ana sanayi gruplarina gére incelendiginde,
enerji fiyatlan ylzde 2,22 oranindaki yikselisle 6ne ¢ikarken, kalan gruplarda aylik fiyat artislarinin
basta ara mali olmak tzere daha ilimli seyrettigi izlenmistir.

Uluslararasi emtia fiyatlarinda nisan ayi sonlarinda baslayan gerileme haziran ayinda da devam
etmistir. Alt kinhm bazinda, kiiresel enerji fiyatlari yataya yakin seyrederken, enerji disi emtia
fiyatlari gerilemistir. Temmuz ayinin ilk G¢ haftasi itibariyla emtia fiyatlar alt grup bazinda
ayrismakla birlikte toplamda yatay seyretmistir. Bu dénemde kiiresel enerji fiyatlar yikselirken,
enerji disi emtia fiyatlarindaki disisler devam etmistir. Ozellikle haziran ayinda ortalama 82,6 ABD
dolari seviyesinde olan Brent ham petrol fiyatlarinin temmuz ayinin ilk i¢ haftasinda 87 ABD dolari
civarina ylkseldigi izlenmistir.



22.

23.

24.

Kiresel Arz Zinciri Baski Endeksi haziran ayinda tarihsel egilimine yakin seyretmistir. Kiiresel naviun
endeksleri son donemde farklilasan bir goriinim sergilemistir. Kiiresel ve Cin'e yonelik konteyner
endeksleri nisan ayi sonrasinda artis kaydederken, kuru ylk tasimacilik endeksleri gérece ihmli
seyrini sirdlirmektedir. Yurt iginde tedarikgcilerin teslimat stirelerinde mayis ayinda gorilen sinirli
artis, haziran ayinda normallesme egilimi gdstermistir. Sepet déviz kurundaki ilimli seyrin devami
ile kur kaynakh baskilar 6nemli 6l¢lide azalmistir. Haziran ayinda imalat sanayi PMI verileri gerek
girdi gerekse nihai Urin fiyatlar endeksinde yavaslama gostererek, enflasyonist baskilarin
hafifledigini gostermistir.

Temmuz ayi Piyasa Katimcilari Anketi sonuglarina gore enflasyon beklentileri tim vadelerde diists
gOstermeye devam etmistir. On iki ay sonrasina iliskin enflasyon beklentisi ylizde 31,8'den 1,8 puan
dususle yizde 30,0'a; yirmi dort ay sonrasina iliskin beklenti ise ylizde 20,3'ten 1,0 puan disusle
ylzde 19,3 seviyesine gerilemistir. Buna ek olarak, cari ve gelecek yil sonuna iliskin enflasyon
beklentileri sirasiyla 0,5 ve 0,1 puan asagi yonli glincelleme ile ylzde 43,0 ve ytizde 25,4 olmustur.
Bes yil sonrasina iliskin enflasyon beklentisi ise ylzde 11,5 seviyesinde 6l¢lilmistir. Enflasyon
beklentileri tim vadelerde gerilese de mevcut seviyeler enflasyon gériinimu Gzerinde yukari yonlu
risk teskil etmeye devam etmektedir. Reel sektor beklentilerine bakildiginda haziran ayinda ylizde
56,2 olan firmalarin on iki ay sonrasina iliskin yillik enflasyon beklentisi, temmuz ayinda yiizde
55,0'a gerileyerek sinirli iyilesme gostermistir. Hanehalkinin on iki ay sonrasina iliskin enflasyon
beklentilerinde ise ayni ddnemde ylizde 71,49'dan yliizde 71,98'e sinirli bir artis gdzlenmistir. Kurul,
enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislarinin éngdriler ile uyumunu yakindan takip
etmektedir.

Oncii gostergeler temmuz ayinda aylik enflasyonun, para politikasinin gérece etki alani disinda
kalan yonetilen-yonlendirilen fiyat ve vergi ayarlamalari ile islenmemis gida fiyatlarindaki arz yonli
gelismeler neticesinde gegici olarak artacagina isaret etmektedir. Buna karsin, ana egilimdeki
ylkselisin nispeten sinirli kalacagr 6ngoérilmektedir. Enerji fiyatlarinda, meskenlere yonelik elektrik
tarifesinde yapilan artis, akaryakit ve tiip gaz fiyatlarinda OTV giincellemesi ve sebeke suyu fiyat
ylkselisine bagl olarak temmuz ayinda belirgin bir artis dngorilmektedir. Elektrikte ticarethanelere
yonelik fiyat artisinin, hizmet sektori fiyatlarini maliyet kanaliyla temmuz ve izleyen aylarda
olumsuz yonde etkilemesi beklenmektedir. Akaryakit fiyatlarindaki artisa istinaden ulastirma
hizmetleri fiyatlarinda yukari yénlu seyir gézlenmektedir. Alkolli icecekler ve tutiin grubunda
fiyatlar otomatik vergi artisini takiben yikselirken alkolll iceceklerde Uretici firma kaynakli fiyat
artislan da gorilmektedir. Alkolll ve alkolsuiz icecek fiyatlarindaki goriniim, icecek hizmetleri
kanaliyla lokanta-otel grubunu da olumsuz etkilemektedir. Ayrica, titln Griinlerinde vergi kaynakli
etkinin kismi bir sekilde nihai fiyatlara yansitilmasi sonucu, artis ihtiyacinin bir kisminin sonraki aya
sarkacagi tahmin edilmektedir. Gida grubunda temmuz ayinda taze meyve ve sebze fiyatlari
mevsim normallerinin tzerinde seyreden sicakliklarin da etkisiyle 6nemli 6lclide yikselirken, taze
meyve sebze disi gidada daha ilimli bir seyir izlenmektedir. Oncii veriler, son dénemde déviz
kurundaki ihmli goriiniim ve ig talep gelismelerinin yansimalariyla birlikte temel mal grubunda fiyat
artiginin diger gruplara kiyasla iimh seyrettigine isaret etmektedir. Ozetle, dncii géstergeler
temmuz ayinda aylik tiiketici enflasyonunu yukari cekecek kalemlerin enerji, islenmemis gida, alkol-
tattn gruplarn olduguna, buna karsin bu gruplarin dislandigi cekirdek gdstergelerde artisin gérece
daha sinirli seyrettigine isaret etmektedir.

Para Politikasi

25.

26.

Kurul, parasal sikilastirmanin gecikmeli etkilerini de goéz 6niinde bulundurarak politika faizinin sabit
tutulmasina karar vermekle birlikte, enflasyon lzerindeki yukari yonli risklere karsi ihtiyatl
durusunu yinelemistir.

Aylik enflasyonun ana egiliminde belirgin ve kalici bir disus saglanana ve enflasyon beklentileri
ongoriilen tahmin araligina yakinsayana kadar siki para politikasi durusu surdirilecektir.
Enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngériilmesi durumunda ise para politikasi durusu
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sikilastirilacaktir. Para politikasindaki kararl durus; yurt ici talepte dengelenme, Tirk lirasinda reel
degerlenme ve enflasyon beklentilerinde diizelme vasitasi ile aylik enflasyonun ana egilimini
duslrecek ve dezenflasyon siirecini gliclendirecektir.

Kredi ve mevduat piyasalarinda 6ngorilenin disinda gelismeler olmasi durumunda parasal aktarim
mekanizmasi ilave makroihtiyati adimlarla desteklenmeye devam edilecektir. Likidite kosullari
muhtemel gelismeler g6z 6nlinde bulundurularak yakindan izlenmektedir. Sterilizasyon araglari,
gerektiginde cesitlendirilerek etkin sekilde kullanilacaktir. Bu ¢ercevede, mevcut sterilizasyon
araclarina ek olarak, altin ve doviz karsihginda Turk lirasi sterilizasyonu yapilabilme imkani
saglamak amaciyla satim yonlu altin ve doviz karsih@i Tirk lirasi swap ihalesi islemleri
duyurulmustur.

Kurul, politika kararlarini parasal sikilastirmanin gecikmeli etkilerini de dikkate alarak, enflasyonun
ana egilimini geriletecek ve enflasyonu orta vadede ylzde 5 hedefine ulastiracak parasal ve
finansal kosullar saglayacak sekilde belirleyecektir.

Enflasyon ve enflasyonun ana egilimine iliskin gostergeler yakindan takip edilecek ve Kurul, fiyat
istikrari temel amaci dogrultusunda elindeki tim araclar kararhlikla kullanacaktir.

Kurul, kararlarini 6ngorilebilir, veri odakli ve seffaf bir cercevede alacaktir.
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