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® Nisan 2026 enflasyonu aylk %4,18 olarak %3,19'luk

piyasa beklentisinin Gstlinde gerceklesti.

e Yillik enflasyon ise %31,11'lik piyasa beklentisine karsilik

% 32,37 olarak gerceklesti.

Nisan 2026 (%) | Nisan 2025 (%)

Nisan 2024 (%)

Bir dnceki aya gore degisim orani 4,18 3,00 3,18

Blrv(.Jn.cekl yilin Aralik ayina gore 14.64 13.36 18.72
degisim orani

Blrvc_m.cekl yilin ayni ayina gore 32,37 3786 69.80
degisim orani

On iki aylik ortalamalara gore 32.43 48,73 59 64

degisim orani
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Enyiiksek agirliga sahip lic ana harcama grubunun aylik degisimlerini
inceledigimizde; gidada %3,7 artis, ulastirmada %4,29 artis ve
konut-su-elektrik-gaz ve diger yakitlar kalemlerinde %7,99 oraninda
artis gerceklesti. Aylik bazda en yiiksek artis ise %8,94 ile giyim ve
ayakkabi grubunda gerceklesti.

Enflasyonun villik bazda yiikselisine baktiSimizda, ana harcama
gruplarindaki en yiksek artis %50,6 ile egitim grubunda olurken,
en distk artis ise %9,66 ile giyvim ve ayakkabi grubunda oldu.

Ana harcama gruplarinin en énemli kalemlerinden biri olan konut
grubundaki vilhk artis %46,6 olarak gerceklesti. Konut harcama
grubunun alt kalemlerine bakildiginda Nisan ayinda kira enflasyonu
%2,3 olarak gerceklesti. Konut ve is yerlerinde kira kontrati bu ay
dolanlar icin kira artis orani, on iki aylik ortalamaya gére %32,43
olarak uygulanacak.




0 Katilim
24 Emeklilik

Simdi Basla

Enflasyonun Yillik Goriiniimii ve Belirleyici Unsurlar

Nisan ayinda enflasyon gériinimu, ayhk fiyat artislarinin belirgin
sekilde gliclenmesiyle birlikte yillik enflasyonda yeniden yukari
yonli bir egilime isaret etti. Yilhlk TUFE'nin %30,87 seviyesinden
%32,37’ye yiikselmesi, 6nceki donemde gézlenen dezenflasyon
surecinin ivme kaybettigini, kisa vadede kesintiye ugradigini ve 6zellikle
elektrik ve dogalgaz kalemlerindeki fiyat artislarinin belirleyici oldugunu
degerlendirmekteyiz.

Alt harcama gruplan incelendiginde, enflasyon dinamiklerinin
heterojen yapisini korudugunu degerlendirmekteyiz. Gida grubunda
villik artislann baz etkisiyle gérece sinirli kalmasina raémen aylik fiyat
artislarinin yeniden ivmelendigi izlenmektedir. Hizmet grubunda ise
katihgin sirdigi ve dzellikle enerji fiyatlarindaki artisin akaryakit
kalemi Gizerinden ulastirma fiyatlarina yansidigini g6zlemlemekteyiz.
Buna karsin konut, egitim ve lokanta gruplarinda artis hizini daha
thmh bir unsur olarak degerlendiriyoruz.

Enerji grubu ise Nisan ayinda enflasyon gériiniimi Gzerinde belirleyici
olmaya devam etmistir. ABD-iran-israil savasi sebebiyle petrol
fiyatlarinin yiksek seviyesini korumasi, enerji kaleminde giicli fiyat
artislarini devam ettirerek aylik enflasyonu yukar yénli etkileyen
temel unsurlar arasinda yer alip manset enflasyondaki yikselisi de
desteklemistir.
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Genel cercevede degerlendirdigimizde, yillik enflasyondaki yeniden
yukselisin, dezenflasyon siirecinde bir miktar kinlganliga sebep
olabilecegini degerlendirmekteyiz. Ozellikle hizmet enflasyonundaki
katilik ve enerji fiyatlarindaki yliksek seyir, enflasyonda kalici bir
disistin zaman alabilecegine isaret etmektedir. Bu goriiniim enflasyonun
asagl yonlu egilimini korumakla birlikte daha dalgali ve kademeli
bir patika izleyecegini distindirmektedir.

Petrol fiyatlarinin yiiksek seviyelerde kalmaya devam etmesi ve
kiiresel gelismelerin emtia fiyatlan tzerindeki etkisi, oniimuzdeki
doneme iliskin belirsizlikleri artirmaktadir. Buna ek olarak ic talep
kosullarindaki seyir ve maliyet unsurlarindaki gelismeler de enflasyon
gorunumuindn temel belirleyicileri olmaya devam edecektir.

Bu cercevede degerlendirdigimizde, enflasyondaki diistis egiliminin
kisa vadede kesintiye ugradigi ancak yilin geri kalaninda yeniden
kademeli bir yavaslama patikasina girilecegi bir senaryoda, 2026 vil
sonu enflasyonunun %29-%30 araliSinda gerceklesmesini temel
beklenti olarak korumaktayiz.
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Finansal Piyasalara ve Emeklilik Yatirinm Fonlarina Etkisi

Yilin dérdinct Para Politikast Kurulu toplantisi 11 Haziran'da
gerceklestirilecek. Mevcut gériiniimde enflasyon ana egiliminde belirgin
bir iyilesme goériilmemesi, kiresel emtia fiyatlarinin yiksek seyrini
korumasi durumunda TCMB'nin ilave sikilasma adimlar atabilecegini
degerlendirmekteyiz.

Ote yandan, TCMB’nin 14 Mayis'ta yayinlayacagi Enflasyon Raporu
ile yeni enflasyon tahmini ve ara hedefler dogrultusunda politika faizinde
artis veya faiz koridorunda genisleme olasiligi 6ne cikmaktadir. Ozellikle
petrol ve enerji fiyatlanindaki yiksek seyir, enflasyon gériinimi
tzerindeki yukari yonla riskleri artirmaktadir. Bu durumda, TCMB'nin
faiz indirim alaninin sinirh olduguna isaret ettigini degerlendirmekteyiz.

Bu cercevede, 6nimizdeki dénemde para politikasinda tembkinli ve
siki durusun korunmasini beklemekteyiz. Ancak ilerleyen dénemde
para politikalarnnin etkisiyle enflasyonda kalici bir dlisiis saglanmasi
ve TCMB'nin faiz indirimlerine devam etmesi durumunda ise, katilma
hesabi ve kisa vadeli kira sertifikasi yogun fonlarda orta-uzun vadede
getiri diistisii beklenebilir. Ote yandan faiz indirimlerinin devam ettigi
senaryoda, riskli varliklara para girisi olabileceginden hisse senedi yoSun
fonlarda deger artisi ve dolayisiyla getiri potansiyelinin yikselmesi
olasidir.
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