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TCMB Enflasyon Raporu 14:00

2C24 - 2024 yilsonu enflasyon tahmini 2 puan artisla %38’e cikarildi

2024'iin ikinci Enflasyon Raporu'na gére, TCMB 2024 yilsonu tahminini 2 puan artirarak %38'e cikartti.
2025 yilsonu enflasyon tahmini ise %14 ile degistiriimedi. TCMB Baskani Fatih Karahan, ekonomik
goriiniime iliskin sunum yaptiktan sonra baskan yardimcilanyla birlikte sorulara cevap verdi. Baskan
Karahan, wilin ilk ceyreginde i¢c talepte beklentinin aksine ivmelenme oldugunu ve yillik enflasyonun
ongoriilenin yaklasik 4 puan iistiinde gerceklestigini sdyledi. Nisana iliskin 6ncii verilerin ic talepte
yavaslamaya isaret ettigini belirten Baskan Karahan, dengelenmeyle birlikte 6zellikle yilin ikinci yarisinda
enflasyon egiliminin hiz kaybedecegini kaydetti. PPK metinlerine paralel kalici fiyat istikrarini saglayana
kadar, siki para politikasi durusunun kararlilikla siirdiirillecegi ifade edildi.

Aciklamalarda éne ¢ikan konular soyle;

Enflasyon: ilk 4 ayda enflasyon tahminlerin 4 puan Uzerinde gerceklesti. Bunu telafi etmek, ek sikilasma ile
dahi cok kolay degil. Ik 4 ay enflasyon gerceklesmesi dikkate alinarak, %36 hedefini baz senaryo olarak korumak
dogru bulunmadi. Enflasyonun tahminlerin Ustiinde gerceklesmesine neden olan faktorler; 1) kiiresel emtia fiyatlari
2) gida fiyatlari 3) yil sonu enflasyon beklentileri 4) toplam talep kosullari 5) reel Ucretler 6) gecmis enflasyona
endeksleme davranisi.

TCMB enflasyonda zirvenin Mayis'ta %75-76 seviyesinde olacagini éngériyor. Mevsimsellikten arindirilmis ortalama
aylik enflasyonun yilin Gc¢lincl ¢ceyreginde %25 civarina, son ceyrekte ise %1.5'in bir miktar altina gerileyecegi
tahmin ediliyor.

Biiyiime: I¢ talep ve tretime iliskin gérinim, toplam talep kosullarinin enflasyonist bir dizeyde seyrettigine
isaret ediyor. Cikt1 acigi tahmini, 2023 yilinin ikinciyarisinda zayiflama egilimi sergiledikten sonra, 2024 yili ik ceyregi
itibariyla tekrar yUkselis kaydetti. 2024 yili ikinci yarisinda, parasal aktarimin gecikmeli etkisiyle, i¢ talepte zayiflama
olacagi ve bu sayede cari dengedeki iyilesmenin devam edecegi 6ngoriiyor. Onceki Enflasyon Raporu 'na gore cikti
aciginin negatif bolgeye gecmesi 1 geyrek dtelenerek Eylil 2024 e gekildi.

Para politikasi: Para politikasina iliskin ifadeler PPK metinlerine paralel. Tahminler olusturulurken enflasyon
gérinimunde belirgin bir iyilesme saglanana kadar, para politikasindaki sikki durusun surdurilecegi ve ekonomi
politikalarindaki esgidimiin korunacagl bir gdrinimin esas alindigi belirtildi. Enflasyonda belirgin ve kalici bir
bozulma éngdrilmesi durumunda para politikasi durusunun sikilastirilacag ifadesitekrarlandi.

Para politikasidurusu ve makroihtiyati cercevenin, mevduat faizlerinin Ttrk lirasina gecisi destekleyecek seviyelerde
kalmasivetasarruflarin artmasini saglamasi bekleniyor.

Likidite fazlasinin gecici oldugu degerlendiriliyor. Dolayisiyla depo ihaleleri ile devam edilecek. Ancak kalici olmasi
durumunda diger enstrimanlarla ilerlenebilir.

22 Mart — 26 Nisan doneminde, yabanci para cinsi mevduat 7 milyar USD gerilerken, rezerv yonetimi kapsaminda,
TCMB tarafli swap bakiyesi énemli 6lctide azaltildi. Bu donemde, briit rezervler yatay seyrederken, swap hari¢c net
rezerv 164 milyar USD iyilesti. Swap hari¢c net rezervlere buglin itibariyla bakildiginda son iki haftada 18 milyar
USD'lik ek iyilesme gortltyor. Boylece, ilgili donemde swap hari¢ net rezervler toplam 34 milyar USD artti.

Rezerv hedefiyok, fakat rezerv pozisyonunun diizeltiimesiisteniyor. TL'ye artan ragbetin devam etmesi 6ngérultiyor.
Piyasa kosullarinin olusmasini, bozmayacak sekilde doviz almi yapiliyor. Orta ve uzun vadede enflasyon
dasurulebilirse rezerv pozisyonu da dlzelecektir.

Yurtdisi swap islemlerine iliskin soruya karsilik olarak yetkinin BDDK 'da oldugu belirtildi. TCMB Baskani Karahan
konuyla ilgiliolarak kirllganliklari cok arttirmayacak sekilde hareket etmekte fayda oldugunu soyledi.
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TCMB Enflasyon Beklentileri Piyasa Katilimcilar Anketine Gore Enflasyon Beklentileri
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UYARI NOTU

Model Portféy hisseleri, Arastirma Balumu'niin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan;
sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olus-
turulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumua'ntin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA)
tavsiyesiverdigi hisseler arasindan secilir. Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekce si belirti-
lir. Bir hissenin Model Portféy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model
Portfoy, sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirlarak
kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy kapsaminda yapilan degisimler, yati-
rimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgr kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigl hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum v e tavsiye-
ler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sad ece bura-
da yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler givenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER A.S.'nin goérustnd yansitmaktadir. Bu bilgiler 1si8inda yapilan ve yapilacak olan ileriye déntk yatirrmlarin
sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca
icerigi kismen ya da tamamen Ug¢ Unc U kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanila-
maz. ileti, gbnderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrul tusun-
da kullanildigi tlkelerdeki yasal duzenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.

Bu maili artik almak istemiyorsaniz litfen Konu kismina "Uyelikten Gikmak istiyorum" yazarak bize geri gonderin.
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