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TCMB Enflasyon Raporu, 2024/l Tahminler Sabit Kalirken, Likidite eri’l,?,”(?f‘g%‘?;“;;
Sikilagtirma Onlemlerine Vurgu One Cikti

Genel / Public
Yilin ilk Enflasyon Raporu’na gére TCMB,

e 2024 yilsonu enflasyon tahminini %36 (tahmin arahgi: %28-38) ve

e 2025 yilsonu tahminini %14 (tahmin araligi: %7-21) olarak korurken;

e 2026 yilsonu tahmini %9,0 olarak acgikladi ve

e Enflasyonun orta vadede %5 hedefine yakinsayarak istikrar kazanacagi tahminini yineledi.

Yakin dénemde artan yukari yonlu risklere kargin, 2024 ve 2025 yili tahminlerinin sabit birakilmasi TCMB tahminlerini piyasa
beklentilerine gore bir miktar iyimser kilmakta. 2024 yili tahmininin sabit birakilmasinin belirleyicileri; bir &nceki rapor ddnemine
kiyasla ¢ikti agigindan 0,4 puan, isgicu maliyetlerinden 1,5 puan, gida ve TL cinsi ithalat fiyatlamalarindan 1,4 puan olmak
lizere toplamda 3,3 puanlik yukari yonli etkinin 3,2 puanlik kisminin tek basina ana egilimdeki iyilesme ve 0,1 puanlik kisminin
da yonetilen/yonlendirilen fiyatlar ile dengelenmesiyle agiklandi. Ancak, toplanti sirasinda mevcut tahminlerin bir miktar iyimser
g6rindigu kabul edilmekle birlikte, bu hedeflerin yakalanmasi igin gereken sikiligi saglamakta kararli olundugu mesaiji verilmesi
ve beklenti ydnetimi agisindan da iddiali bir seviyede israr edilmesinin daha dogru olacaginin degerlendirildigi ifade edildi. TCMB
Ocak ayi Piyasa Katilimcilari Anketine gore 2024 sonu, 12 ay sonrasi, 2025 sonu, 24 sonrasi ve 5 yil sonrasina iligkin enflasyon
beklentileri sirasiyla %42,0, %39,1, %25,4, %23,7 ve %12,0 seviyelerinde. Mevcut gerceklesme ve egilimler dogrultusunda
2024 yilsonunda enflasyonun TCMB tahmin araldi st bandina yakin ya da bir miktar Gzerinde gerceklesme olasiligini yiksek
gérilyoruz. TCMB, 2024 yili tahmin patikas yillik TUFE’nin Mayis'ta %73 civarinda zirveye ulagip devaminda hizli bir gerileme
egilimine egilimine girecegini isaret etmekte. Ancak, TCMB’nin yillik enflasyon seviyelerinden ziyade aylik ana egilimdeki
iyilesmeye odaklaniimasinin daha yerinde olacagini vurguladigini da not edelim. TCMB, mevsimsellikten arindiniimis aylk
ortalama enflasyonun yilin ilk yarisinda %4 (Ocak hari¢ %3) civarinda seyredip Mayis’tan sonra énce %2,5, son ¢eyrekte ise
%1,5 civarina gerileyecegini ve 2025 yilinda da tarihsel ortalamalara yakinsamayi siirdirecegini 6ngérmekte. Aylik ortalama
enflasyonun 2003-2017 donemindeki 15 yilda %0,7, 2018-2022 dénemindeki 5 yilda %2,1, son 2 yilda %4,3, Eylul-Aralik 2023
doéneminde ise %3,6 oldugunu hatirlatalim.

Yeni Bagskan Karahan’in piyasayla kurdugdu ilk iletisimde, fiyat istikrari konusunda yaptigi kararllik vurgusu, s6zli ydnlendirme
mesajlarinin net olmasi, soru&cevap bélimini baskan yardimcilariyla birlikte gerceklestirmesi kurumsal iletisimin glgclendiriimei
adina olumlu olarak degerlendirilebilir. Para politikasi durusu agisindan son PPK’da yapilan iletisim korundu. Bu kapsamda,
Baskan Karahan aylik enflasyonun ana egiliminde belirgin ve kalici bir bozulma gérilmesi durumunda faiz artiglari igin kapiyi
aclk tutmayi sirdirse de; kisa vadede bir faiz artisi yapilmasinin distndlmedigini net bir bicimde ifade etti. Politika faizinin
mevcut seviyesinin, enflasyonun ana egiliminde belirgin bir dusls saglanana ve enflasyon beklentileri tahmin arahgina
yakinsayana kadar surdurilecedi yonundeki iletisimde yinelendi. Baskan Karahan'in “... politika durusumuzun ara hedefimiz
dogrultusunda, bir 6nceki raporda éngériilenden daha uzun siire korunacak olmasi da ana egilime olumlu yansiyacaktir.” ifadesi
toplantinin en dikkat ¢ekici mesajlarindan oldu. Para politikasinda yapilan artiglarin gecikmeli etkileri ve bu mesaj dogrultusunda
politika faizinin 3C sonuna/4C basina kadar sabit tutulacagi yoniindeki goriisimizi koruyoruz. TCMB’nin éniimizdeki siregte
politika durusundaki sikihidi 6ncelikli olarak likidite sterilizasyonu ile ayarlamasi beklenebilir.
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UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildigi kisi ya da kuruma Ozeldir ve gizlidir. Higbir sekilde Uglincu kisilere agiklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayilmasi veya
mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapiimasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger mesajin alicisi veya
alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz lutfen mesaji sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Gonderen ve Yatirim Finansman
Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu, giincelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, igerik
Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatirnm Finansman Menkul
Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirli veri, yorum ve degerlendirmeler hazirlandig tarih itibariyle mevcut piyasa
kosullari ve guvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek
hatalardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirirm danismanhgi hizmeti, Kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan ve higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde
yer alan gesitli bilgi ve gorislere dayanilarak yapilacak ileriye dénlk yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek
zararlardan Yatinrm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletiimesinden, alinmasindan,
saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virlis icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi zararlardan Yatirrm Finansman
Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesajin icerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir
sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkulr ederiz.
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