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Vaziyet
Sekil 1. G20°de yillik tiiketici enflasyonu ve 5-yillik risk primi (CDS)

Yillik tiiketici enflasyonu (%, Haziran 2026) 5-yillik risk primi (CDS, baz puan, 16 Temmuz 2026)
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Kaynak: investing.com, Trading Economics, World Government Bonds *Yildizla belirtilen tlkelerde Mayis 2026,
diger ulkelerde Haziran 2026 enflasyon verisi sunulmustur. **Rusya ve Kanada’nin glincel CDS verileri
bulunmadigindan ilgili grafikte bu llkelere yer veriimemistir. Hindistan’in CDS primi 26 Eylul 2025 verisidir.

1. Haziran 2026’da Turkiye'nin yillik tiketici enflasyonu ylzde 32,1 ile G20 Ulkeleri arasindaki
en yuksek oranlardan biri olmustur. Aylik enflasyon ise yiuzde 0,99, mevsim
hareketlerinden arindinldiginda ise yizde 1,75 olarak gergeklesmistir. Yillik enflasyon son
on iki aydir gok ylksek ve dar bir aralikta seyretmektedir. Bu araligin alt siniri yizde 30,7,
Ust siniri ise yluzde 33,5 olmustur.

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

3. Onceki raporlarimizda vurgulanan ve siirmekte olan riskler sdyle 6zetlenebilir:

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

b. Enflasyon bekleyisleri ¢cipalanamamigtir.

c. Bekleyislerin ¢cipalanamamasi enflasyonda atalet yaratan fiyatlama davraniglarini
devam ettirmektedir.

' TEPAV Para Politikasi Galigma Grubu tarafindan hazirlanmigtir. Haziran 2026 toplantisina Para Politikasi
Calisma Grubu Gyelerinden Burcu Aydin, M. Cogkun Cangéz, H. Ekrem Cunedioglu, Ali Cufadar, Cigdem Kogar,
Fatih Ozatay, Giiven Sak ve H. Hakan Yilmaz katiimistir.
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d. Toplumun her kesiminden ekonomi programina yonelik sikayetler artmaktadir.

4. Enflasyonla micadelenin surdurulebilirligi ve kalici olarak digik bir enflasyon duzeyine
ulagilmasi giderek zorlagmaktadir. Mevcut kosullar altinda, enflasyonun 2026 yil sonu igin
glncellenen hedefin de oldukga Gizerinde gergeklesmesi beklenmektedir.

5. Bu sgartlar altinda Merkez Bankasi, temel sorunun uygulanmakta olan ekonomi
programinin onemli eksiklikler icermesi ve mevcut programin surdurulebilirligine dair
stphelerin giderilememesi oldugunu dikkate almaldir.

Ne Yapmahi?

6. Hem iceride hem de disarnda belirsizliklerin ylksek seyrettigi bir ddénemde,
kontrolimuzdeki belirsizlikleri azaltmak ¢ok daha fazla 6nem kazanmistir.

7. Acil oncelik, adil ve hizli galisan bir yargl sistemi olusturmak, hukukun UstinlGagana
saglamak ve demokratik degerlere saygi gostermektir. Bu yapiimadikga 6nemli ekonomik
sorunlar gozmek mumkun gérulmemektedir.

8. Genis kesimlerce benimsenecek ve “lUlkede 6nemli degisiklikler oluyor” heyecanini
uyandiracak yeni bir kalkinma stratejisine ihtiyag vardir. Bu stratejiye dayali yapisal
tedbirlerle  guclendirilecek bir program slphesiz enflasyonla micadeleyi de
kolaylagtiracaktir.

9. Oncelikle maliye politikasinin enflasyonla micadeleyi desteklemesi énemlidir. Bu
baglamda kapsaml bir vergi reformu yapilmasi, kayit disilikla etkin miicadele edilmesi,
kamu harcamalarinin etkinlik ve verimlilik gozetilerek yeniden yapilandiriimasi, kosullu
gelir garantilerinin gbzden gecirilmesi basta olmak Uzere butce agigini azaltici dnlemlerin
hayata gegirilmesi zorunludur.

10. Enflasyonda atalet yaratan fiyatlama davranislari konusunda yapisal sorunlarin
giderilmesi, rekabet ortaminin iyilestirimesi ve sirketler kesimiyle uzlasma c¢abalarina
girisiimesi gerekmektedir.

11. Makroekonomik istikrari saglayici politikalarin yani sira, TCMB, TUIK ve BDDK gibi
kurumlar politik baskiya karsi bagimsiz kilacak yasal duzenlemelerin hayata gegiriimesi
gerekmektedir. Bunun 6tesinde, verimliligi artiracak, yesil déntisim sdrecini hizlandiracak,
egitimin niteligini ylkseltecek ve gelir esitsizligini azaltacak yapisal reformlarin da
kararhlikla sturdUrilmesi dnem tagimaktadir.

Sonug¢

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

a. Merkez Bankasi Kanununun 42. maddesi uyarinca “...belirlenen hedeflere ilan
edilen sirelerde ulasilamama olasihidinin ortaya ¢ikmasi halinde nedenlerini ve
alinmasi gereken Onlemleri... kamuoyuna agiklar” hukmdnun gereginin yerine
getirilmesi,

b. Bu gergevede, politika faizinin yerini alan gecelik borg verme faizinin %40’ta, repo
faizinin %37°de, gecelik borglanma faizinin ise %35,5’te tutulmasidir.
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