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Vaziyet
Sekil 1. G20’de yillik tiiketici enflasyonu ve 5-yillik risk primi (CDS)
Yillik tiiketici enflasyonu (%, Nisan-Mayis 2026) 5-yillik risk primi (CDS, baz puan, 5 Haziran 2026)
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Kaynak: investing.com, Trading Economics, World Government Bonds *Yildizla belirtilen tlkelerde Nisan 2026,
diger Ulkelerde Mayis 2026 enflasyon verisi sunulmustur. **Rusya ve Kanada’'nin gincel CDS verileri
bulunmadidindan ilgili grafikte bu ulkelere yer verilmemistir. Hindistan’in CDS primi 26 Eylul 2025 verisidir.

1. Mayis 2026’da Turkiye'nin yillik tiketici enflasyonu yuzde 32,6 ile G20 Ulkeleri arasindaki
en yuksek oranlardan biri olmustur. Aylik enflasyon ise yluzde 1,71 olarak gerceklesmistir.
Yilhk enflasyon son on bir aydir gok ylksek ve dar bir aralikta seyretmektedir. Bu araligin
alt siniri yizde 30,9, Ust siniri ise yizde 33,5 olmustur.

2. Hem vyurt icinde hem de basta Orta Dogu'daki savas olmak Uzere kiresel dizlemde
yasanan gelismeler, makroekonomik istikrarin saglanmasinin ve yapisal temellerin
guclendirilmesinin ne denli hayati oldugunu bir kez daha gdstermistir.

3. Onceki raporlarimizda vurgulanan ve siirmekte olan riskler sdyle dzetlenebilir:

a. ABD ve israil ile iran arasindaki savas nedeniyle sigrayan enerji, emtia ve
uluslararasi tagima fiyatlarina iligkin buytk bir belirsizlik bulunmaktadir.

b. Enflasyon bekleyisleri gipalanamamistir.

c. Bekleyislerin gipalanamamasi enflasyonda atalet yaratan fiyatlama davranislarini
devam ettirmektedir.

" TEPAV Para Politikasi Calisma Grubu tarafindan hazirlanmistir. Haziran 2026 toplantisina Para Politikasi
Calisma Grubu Uyelerinden Burcu Aydin, H. Ekrem Cunedioglu, Ali Cufadar, Fatih Ozatay, Giiven Sak ve H.
Hakan Yilmaz katilmigtir.
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d. Toplumun her kesiminden ekonomi programina yonelik sikayetler artmaktadir.

4. Enflasyonla mucadelenin surdurulebilirligi ve kalici olarak dusuk bir enflasyon dizeyine
ulasiimasi giderek zorlasmaktadir. Mevcut kosullar altinda, enflasyonun 2026 yil sonu igin
glincellenen hedefin de oldukga Uzerinde gergeklesmesi beklenmektedir.

5. Bu sartlar altinda Merkez Bankasi, temel sorunun uygulanmakta olan ekonomi
programinin 6nemli eksiklikler icermesi ve mevcut programin surdUrdlebilirligine dair
stphelerin giderilememesi oldugunu dikkate almalidir.

Ne Yapmah?

6. Hem igeride hem de disarida belirsizliklerin yuksek seyrettigi bir ddnemde,
kontrolimuzdeki belirsizlikleri azaltmak ¢ok daha fazla 6nem kazanmistir.

7. Acil 6ncelik, adil ve hizli ¢alisan bir yargi sistemi olusturmak, hukukun UstinlGguni
saglamak ve demokratik degerlere saygi gostermektir. Bu yapilmadikga énemli ekonomik
sorunlari gozmek mumkin goérilmemektedir.

8. Genis kesimlerce benimsenecek ve “lUlkede 6nemli degisiklikler oluyor” heyecanini
uyandiracak yeni bir kalkinma stratejisine ihtiyag vardir. Bu stratejiye dayal yapisal
tedbirlerle  glglendirilecek bir program slUphesiz enflasyonla muicadeleyi de
kolaylastiracaktir.

9. Oncelikle maliye politikasinin enflasyonla miicadeleyi desteklemesi 6nemlidir. Bu
baglamda kapsamli bir vergi reformu yapilmasi, kayit disilikla etkin micadele edilmesi,
kamu harcamalarinin etkinlik ve verimlilik gozetilerek yeniden yapilandiriimasi, kosullu
gelir garantilerinin gézden gegirilmesi basta olmak Uzere bltge acigini azaltici énlemlerin
hayata gegirilmesi zorunludur.

10. Enflasyonda atalet yaratan fiyatlama davraniglari konusunda vyapisal sorunlarin
giderilmesi, rekabet ortaminin iyilestirimesi ve sirketler kesimiyle uzlagsma cabalarina
girisiimesi gerekmektedir.

11. Makroekonomik istikrari saglayici politikalarin yani sira, TCMB, TUIK ve BDDK gibi
kurumlari politik baskiya kargi bagimsiz kilacak yasal dizenlemelerin hayata geciriimesi
gerekmektedir. Bunun 6tesinde, verimliligi artiracak, yesil ddontistm slrecini hizlandiracak,
editimin niteligini yukseltecek ve gelir esitsizligini azaltacak yapisal reformlarin da
kararhlikla strddrtlmesi 6nem tasimaktadir.

Sonug

12. Bu degerlendirmeler 1s1ginda TEPAV Para Politikasi Calisma Grubunun ortak gorusu;

a. Merkez Bankasli Kanununun 42. maddesi uyarinca “...belirlenen hedeflere ilan
edilen surelerde ulasilamama olasiliginin ortaya ¢ikmasi halinde nedenlerini ve
alinmasi gereken oOnlemleri... kamuoyuna aciklar’ hukmunin gereginin yerine
getirilmesi,

b. Bu cergevede, politika faizinin yerini alan gecelik bor¢ verme faizinin %40’ta, repo
faizinin %37’de, gecelik borg verme faizinin ise %35,5'te tutulmasidir.
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