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flgi yaz1 eki Samsun Milletvekili Erhan Usta tarafindan Tiirkiye Biiyik Millet
Meclisi Baskanligina sunulan 7/19404 sayili yazili soru dnergesinin cevabina iligkin olarak,
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SAMSUN MILLETVEKILi ERHAN USTA’NIN
7/19404 ESAS NUMARALI YAZILI SORU ONERGESINE iLiSKIN
TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI DEGERLENDIRMESI

Soru 1: TCMB su an kur-enflasyon geciskenligini yiizde kac olarak hesaplamaktadir? Bu

oran gecmis donemlere gore artmig mudir? Ya da azalmms mudir?

TCMB biinyesinde yapilan birgok calismada, farkli yaklagimlar altinda, déviz kurundan
tiiketici enflasyonuna gegiskenlik etkisi tahmin edilmistir. Bu katsayilar tarihsel “ortalama”
geciskenlik anlamimda genel bir fikir vermesi acisindan faydalidir. Ancak, doviz kurundan
fiyatlara gecisin zamanlamasi ve bilyiikliigii donemsel faktorlere (ekonominin gevrimsel
durumu, kur hareketlerinin kalcilik/gegicilik algisi, kurdaki degisimin biiyiikliigii gibi) gore
degisebilmektedir.

Ayrica, enflasyona gegis etkisinde kurun seyrine yonelik beklentilerin de etkili oldugu
izlenmektedir. Bulgular beklentilerin giiglii deger kayb1 yoniinde oldugu durumlarda kur ve
enflasyon arasindaki iligkinin tarihsel ortalamadan daha yiiksek, beklentilerin olumlu seyrettigi

dénemlerde ise bu etkinin ¢ok daha diigiik olabilecegine isaret etmektedir.

Soru 2: TCMB’nin agirhikh ortalama fonlama maliyetlerinde yapacagi 100 baz puanbk

artisin biiyiime, enflasyon ve sermaye girislerine etkisi % kactir?

Gelencksel aktarim mekanizmasina gore para politikasi faiz oranlarindaki artisin enflasyonu
gerek yurt ici talep gerekse déviz kuru kanaliyla diisiirmesi beklenir. Ancak, yabanci
iilkelerdeki faiz oranlari, dis talep, emtia fiyatlari gibi yurt dist gelismeler bu aktarimi
etkileyebilmektedir. Ornegin, kiiresel risk istahindaki Tiirkiye ekonomisinden bagimsiz bir
bozulmanin déviz kurlar1 ve sermaye akimlari {izerindeki etkisi, para politikasi faiz oranindaki

artigin etkisini sinirlayabilmektedir.

Bunlarin yani sira iilke risk primi veya kredi piyasast kosullarina bagh olarak yurt i¢i faiz
oranlar1 arasindaki gegiskenlik (para politikast faizinden kredi faizlerine) de degisebilmekte ve

para politikasmimn makro aktarimi agisindan belirleyici olabilmektedir. Ornegin, kredi arzindaki
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bir genisleme para politikasi faiz oranlarindaki bir sikilagmanin iktisadi faaliyet ve enflasyonu

yavaglatici etkisini geciktirebilecektir.
Bu nedenlerle, TCMB’nin agirlikli ortalama fonlama maliyetindeki degisikliklerin biiyiime,

enflasyon ve sermaye girislerine etkisi Tiirkiye ekonomisi ve kiiresel ekonomiye dair digsal ve

icsel tiim degiskenlerin meveut durumlarina ve beklentilere bagh olarak farklilagabilmektedir.
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