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TCMB sene sonu TUFE enflasyon tahminini %36’da sabit tuttu

TCMB TUFE enflasyonunu 2024’te %36, 2025’'te %14 ve 2026’da %9
seviyesinde beklemeye devam ediyor. TCMB diin agikladigi yilin ilk enflasyon
raporunda 2024 sonu TUFE enflasyonu tahminini bekledigimiz gibi %36
seviyesinde sabit tuttu. 2025 ve 2026 tahminleri de benzer sekilde %14 ve %9
seviyelerinde sabit tutuldu. TCMB’nin tahminleri sdyle sekillendi:

= 2024 sonu icin %36 (%30-42 araligi),
= 2025 sonu icin %14 (%7-21 aralig)) ve
= 2026 sonu icin %9 olarak belirlendi.

TCMB parasal sikiigin gerektigi miiddetce korunacagi mesajini korudu.
Yeni TCMB Baskani Fatih Karahan Enflasyon Raporu sunumunda son PPK
toplantisinda verilen mesajlara benzer bir sekilde parasal sikiigin gerektigi
middetge korunacagini soylerken, bu kapsamda takip edecekleri unsurlari
soyle siraladi:

1. Aylik enflasyonun ana egiliminin belirgin bir diisiis géstermesi: Bu
kapsamda, ana egilim, i¢ talep, ithalat ve finansal kosullara iliskin
gostergeleri yakindan takip edilecek.

2. Enflasyon beklentilerinin 6ngoriilen tahmin araligina yakinsamasi: Bu
cercevede, genis kapsamli enflasyon beklentisi gostergeleri takip
edilecek.

Fatih Karahan bunun disinda enflasyon goriiniimiinde belirgin bir bozulma
ongorilmesi halinde parasal sikiigin gézden gecirilecegini de yineledi. Bu
kapsamda da, enflasyon beklentileri, fiyat belirleme davranislari, kamu
harcama ve vergi politikasi, Ucretler, 6zel tiiketim gibi unsurlarin enflasyon
goriiniminde tahminlerinden belirgin bir sapmaya yol agacaginin anlagilmasi
durumunda para politikasi durusu sikilastirilacagini séyledi

Soru-cevap bdéliimiinde verilen mesajlar, TCMB’nin faiz indirimlerine
diisiiniilenden daha ge¢ baslayabilecegine isaret ediyor. Toplantinin soru-
cevap béliiminde Fatih Karahan, faiz indirimlerini konugmak icin fazlasiyla
erken oldugunu belirttikten sonra, faiz indirimlerine baslamak icin sadece
2024 degil, 2025 enflasyon tahmininin (%14) de tutturulabilir oldugunu
gormek, bundan emin olmak istediklerini séyledi. TCMB’nin bu sdyleme
sadik kalmasi agikgasi TCMB’nin bu sene faiz indirimi gérmek bir yana ek faiz
arttinmlarina ihtiyac olabilecegi anlamina geliyor. TCMB Bagkan Yardimcisi
Cevdet Akcay da bu ifadeyi destekleyici bir sekilde %36 hedefini
degistirmek yerine o hedefi tutturmak icin ne gerekiyorsa yapilacagi
mesajini vermek istediklerini soyledi, ki bu aciklama da gerektiginde ek
sikilagsma olabilecegini cagristiriyor. Bu aciklamalarin ayni zamanda TCMB’nin
mevduat faizlerinde artis hedefini yansittigini distintiyoruz, ki TCMB Baskani
Fatih Karahan da son ZK’lara faiz 6denmesi karari sonrasi mevduat faizlerinin
artmasini beklediklerini séyledi. Ozetle, bu séylemlerin piyasanin toplant
oncesi dusindugilinden daha sahin bir durusa isaret ettigini soyleyebiliriz.
Bununla beraber, enflasyonun éniimiizdeki aylarda TCMB’nin beklentileri ile
uyumlu gitmemesi durumunda, %36’lik tahminin her zaman revize edilebilir
oldugunu da belirtmemiz lazim. Buna gére, TCMB’nin bu sahin séylemlerini
hayata gecirip gegiremeyecegini bekleyip gormek gerekiyor.

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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Grafik 1: TCMB’nin enflasyon ve cikti acigi tahminleri
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Kaynak: TCMB Enflasyon Raporu

Tablo 1: 2024 yil sonu enflasyon tahminindeki

giincelleme ve kaynaklari

2024

2023-IV ER Tahmini (%) 36
2024-1 ER Tahmini (%) 36
2023-IV Donemine Gore Tahmin Giincellemesi 0

Tahmin Glincellemesinin Kaynaklari (% Puan)

Enflasyon Ana Egilimi -3,2
Birim Is Giict Maliyeti +1.5
Turk Lirasi Cinsinden Ithalat Fiyatlar +0,5
Ciktr Acig +0,4
Gida Fiyatlar +0,9
Yonetilen/Yonlendirilen Fiyatlar -0.1

Kaynak: TCMB Enflasyon Raporu
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatinm Danismanligl sdzlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirrm aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez;
icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeniile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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