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Haftalik Makro Bulten

Jeopolitik Gerginlikler Esliginde Enflasyon

Turkiye gibi gelismekte olan bir ekonomide enflasyon, yalnizca fiyatlar genel dizeyindeki
artisi degil, ayni zamanda makroekonomik istikrarin, gelir dagiiminin ve buyume
dinamiklerinin temel belirleyicisini ifade eder. YUksek ve volatil enflasyon, hanehalkinin
alim guclnl asindirarak tuketim kararlarini bozarken, firmalar agisindan fiyatlama
davranislarini belirsizlestirir ve yatirrm ufkunu daraltir. Bu durum, uzun vadeli sermaye
birikimini zayiflatirken risk primini artirarak finansman maliyetlerini yukari geker. Ayrica
enflasyonun kaliciligl, para politikasinin  kredibilitesini test eder, beklentilerin
¢ipalanamadigi bir ortamda kur gegiskenligi ve maliyet baskilari daha hizli fiyatlara yansir.
Sonug olarak, Turkiye ekonomisinde surdurulebilir bUydme ve 6ngdrulebilir bir yatirim
iklimi icin enflasyonun dusuk, istikrarli ve 6ngdrulebilir bir patikaya oturtulmasi kritik

oneme sahiptir.

ABD-iran arasinda halihazirda sUren bir catisma ve 6zellikle HUrmaz Bogazi'nin
kapanmasi, kuresel enflasyon Uzerinde klasik bir arz soku etkisi yaratirken. Bu etkinin
siddeti oldukga ses getiriyor: Hiurmuz, dunya petrol ticaretinin kritik bir gecis noktasi
oldugu icin buradaki kesinti, enerji arzini fillen daraltarak petrol ve dogalgaz fiyatlarinda
sert ve hizli artislara yol agabiliyor. Bu gelisme, basta ulastirma ve sanayi olmak Uzere
tum Uretim zincirine maliyet enflasyonu olarak yansirken, kuresel olgcekte manset
enflasyonu da yukari itiyor. Turkiye gibi net enerji ithalatcisi ekonomilerde ise etki bu
durum daha belirgin olabiliyor. Artan enerji maliyetleri cari agigi buyuturken, enflasyona
da ivme kazandiriyor. Bu kapsamda savasin kisa vadede maliyet enflasyonu dalgasi

yaratiyor.

Navlun ve tasima maliyetlerindeki artis, enerji girdilerinin pahalanmasi ve arz ve tedarik
zincirinde yasanan aksakliklar birlikte degerlendirildiginde, gida fiyatlari Uzerinde de
maliyet enflasyonu baskisi olusturabilir. Tarim sektorinde gubre, sulama, seracilik ve
lojistik gibi alanlarda yogun bicimde enerjiye bagimli oldugu icin enerji fiyatlarindaki
yukselis dogrudan Uretim maliyetlerine yansiyabiliyor. Buna ek olarak nakliye
maliyetlerindeki artis, Urinun tarladan sofraya ulasana kadarki tum asamalarda fiyatlarin

kademeli olarak sismesine neden olabiliyor.

Bu gelismeler i1siginda bugln yurt icinde enflasyon verisi aciklanacak. TCMB'nin Nisan
ayinda enflasyonun Mart’a kiyasla daha yUksek seviye bekledigi PPK'da yer almisti. Piyasa

beklentisi %3'Un UstUnde yogunlasirken, bizim beklentimiz, %2,5 seviyesinde.
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Finansal Rasyolar

Gostergerler Son Ha(i;:-;hk
BiST-100 14,443 023
BIST-30 16601 039
BiST-100 F/K 16,02
BiST-100 PD/DD 1,52
USD/TRY 4519 0,42
EUR/TRY 52,99 0,44
EUR/USD 1175 026
TAHVIL (%) 4122 o
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