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Enflasyonla mucadele zora mi giriyor?

trkiye'de enflasyon, yilin

SON 1 YILDA TUFE-UFE VE FAiZ GORUNUMU

hizmet sektoriindeki fiyat artisi ise

ilk ayinda beklentileri
asarak son 11 ayin en
yiksek seviyesine ¢ikti.
Yillik enflasyon ise baz etkisiyle
son 1,5 yilin en disiik seviyesine
geriledi. Daha yilin ilk ayinda mo-
ralleri bozan aylik enflasyon artisi
sonrasinda, Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) 2025
sonu igin yuzde 21 olarak belir-
lemis oldugu enflasyon tahminini
ylzde 24'e ylkseltti.
Ocak ayi icerisinde pek ¢ok
mal ve hizmet grubuna yeni yil
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aylik ytzde 10,3 ile yliksek bir ora-
na ulasti. Hizmet enflasyonunda
kira tarafinda yizde 8,66 ik artis
gorulirken, diger hizmetlerde
yuzde 16,72'lik artis gerceklesti.

Bu arada, TCMB Baskani Fa-
tih Karahan, yilin ilk enflasyon
raporunu 7 Subat'ta istanbul'da
acikladi ve bu toplantida 2025
sonu enflasyon tahmini ylzde
21'den ylzde 24'e cikarildi. Tah-
min araligi ise yizde 19-29 oldu.
Toplantida ayrica Merkez Bankasi
Baskani Fatih Karahan‘dan ‘otopi-

Politika Faizi

zamlan yapilirken, asgari Ucret '.;s és' ? ‘ f; ‘ g ‘ f:: g' ?'g ! g sg' ,g,s, ::' lotta degiliz’ mesaji geldi.
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aylik enflasyon vyiikselise gec- @D ' TCMB: OTOPILOTTA DEGiLiz

ti. Tarkiye istatistik Kurumu'nun  Kaynak: Tk TCMB Baskani Fatih Karahan,
Not: Dergimiz baskiya girdiginde Aralik 2024 ¥ heniiz ag

(TUIK) agikladigi verilere gore, ay-
lik enflasyon ocak ayinda ylizde 5,03 oldu. Piyasa beklentisi
enflasyonun yilin ilk ayinda yizde 4,5 civarinda gercekles-
mesiydi. Son 12 ayi kapsayan yillik enflasyon ise yizde 42,12
olarak kayitlara gecti. Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE)
ise, aylik bazda yiizde 3,06 ve yillik bazda ylizde 27,20 oldu.
Ote yandan Istanbll Tigaret O@as nin (ITO) ocak ay Istan-
bul tlketici fiyat endeksi aylik bazda yizde 5,16, yillik bazda
yuzde 48,4 artis kaydetmisti. Enflasyon Arastirma Grubu'na
(ENAG) gore ise Ocak 2025'te aylik enflasyon ylzde 8,22
artis gosterdi. ENAG, yillik enflasyonu ise ylizde 81,01 olarak
hesaplad..

HIZMET ENFLASYONU YAVASLAMIYOR

Saglik harcamalan, aylik bazda en hizli fiyat artisi yasa-
nan grup oldu. Saghkta ocak ayina fiyat artisi ylzde 23,57
olurken, saghgi yizde 7,66 ile cesitli mal ve hizmetler ve
ylzde 7,63 ile egitim izledi. Giyim ve ayakkabi grubunda ise
fiyatlar aylik olarak yizde 5,17 geriledi. Mal enflasyonunda
tablo boyleyken, ekonomide bir tirlt atesi distrtlemeyen
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buyil kiiresel ticaret politikalarina
yonelik artan belirsizliklerin de etkisiyle hem gelismis hem
gelismekte olan (lkelerde faizlerin daha yavas inmesinin
beklendigine dikkat ¢ekti. Kendilerinin de ‘enflasyon gori-
numunu bozmayacak sekilde hareket edeceklerini’ soyle-
yen Karahan, “"Gorinimin bozulmasi durumunda, durmak
da dahil her tirl secenegi degerlendiririz” dedi. TCMB'nin
8 Kasim 2024 tarihinde agikladigi son enflasyon raporunda,
tiketici enflasyonunda 2025 yil sonu tahmini yizde 14'ten
ylzde 21'e yiikseltilmisti.

Aslinda TCMB her firsatta para politikasi ile yapilacakla-
nn bir sinin oldugunu, enflasyonu gercek ve strdurtlebilir
anlamda kontrol altina almak icin mali politikalarin da devre-
ye girmesi gerektigini sdyliyor. Ancak kamuda basta yone-
tilebilir ve yénlendirilebilir fiyatlar olmak (zere, enflasyonla
miicadele kapsaminda hala somut adimlar atilmis degil. Bu
durum genel anlamda enflasyonla mucadeleyi zora sokar-
ken, 12 ay sonraki enflasyon beklentilerini de basta hane
halklar ve reel sektor icin cok ylksek seviyede tutmaya de-
vam ediyor.

PROF. DR. EGE YAZGAN / ISTANBUL BILGI ONIVERSITES
“Mart ve eylul ay kritik olacak”

“Yiizde 5 olarak gerceklesen ocak ayi enflasyonu beklentilerin izerinde olsa da siirpriz bir artisa isaret
etmiyor aslinda. Bu nedenle yil sonunda enflasyon hedefine ulasilip ulasiimayacag konusunda tahminde
bulunmak i¢in heniiz erken. Ama su an moral bozucu olan, hizmet enflasyonunun ocak ayinda yiizde 10'u
asmas! diyebiliriz. Clinkii demek ki bu alanda katlik devam ediyor. Hala yil sonunu enflasyonda yiizde 30'un
altinda bitirme, yiizde 27’lere ulasma sansi var. Burada en dnemli iki nokta su: Martta enflasyonda belirgin
bir iyilesme gdrecek miyiz? Ikinci olarak ise eyliil ayinda ekonominin canlanmasiyla beraber enflasyonda
manzara ne olacak? Mart ve eyliildeki sonuclar, yil sonu enflasyonu acisindan belirleyici olacak.”
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imalat PMI'da daralma 10’uncu ayinda

SON 1 YILDA iMALAT PMI

024'e damgasini vuran

yiksek faiz, beklendigi

Uzere sanayi Uretimine

olumsuz yansimisti. An-
cak 2024'Gn son ayinda sanayi
Uretiminde gi¢li bir artis kayde-
dildi. TUIK verilerine gére, ara-
likta sanayi Uretiminde yillik artis
yuzde 7 oldu ve baylelikle Subat
2024 'ten bu yana en yiiksek yillik
artis gerceklesti. Ancak ekonomi-
nin bugini ve gelecegini anla-
makta éncll gosterge niteliginde
olan PMI (Purchasing Manager
Index - Satin alma yoneticisi en-
deksi) verileri, 2025'te sanayide
carklarin hizli dénecegine dair

Endeks

Ocak:

Subat

Nisan:

ayis.

Haoziran:

Tommuz.

Kaynak: (7]

umutlanmakta acele etmememiz gerektigini sdyliyor.

URETIMDE DUSUS HIZLANDI

istanbul sanayi @dasi (ISO) Tarkive imalat Satinalma Y6-
neticileri Endeksi (PMI) anketinin ocak ayi sonuglarina gére,
aralikta 49,1 olan Manset PMI ocakta 48 diizeyine gerileyerek
(st ste 10'uncu ayda da esik de@erin altinda kald. Esikdeger
olan 50°'nin Gzerinde &lcllen tim rakamlar, sektérde iyilesme-

ye isaret ederken, 50'nin alti ise bozulmaya isaret ediyor.

Endeksin ayrintilanina baktugimizda, faaliyet kosullarinda

UIK tarafindan yayimlanan
2024 yili aralik ayina ait is

yasanan bozulmanin hafif olmak-
la birlikte son lg ayin en belirgin
seviyesinde gergeklestigini gori-
yoruz. Imalat sanayisi uretiminde
disus, 2024'(n son ayinda ne-
redeyse durma noktasina gelme-
sinin ardindan ocakta yeniden
hizland. Talep kosullan Gzerinde
baski devam ederken, lretimde
yavaslama egilimi 10'uncu aya
ulasti. Talep ortamindaki durgun-
luk, yeni siparislere iliskin verilere
de yansidi. Hem toplam yeni si-
parisler hem de yeni ihracat sipa-
risleri onceki aya gore yavasladi.
Ocakta imalatcilar aylik bazda Ust
(ste ikinci kez istihdam azaltti. Bu-

nunla birlikte, ¢alisan sayisindaki diisis oldukea sinirl diizey-
de gergeklesti.
ISO Turkiye Sektérel PMI Ocak 2025 raporu, bazi sektér-
lerin ihracatta kaydettigi iyilesmeye ragmen toplam yeni sipa-
rislerde genele yayil bir yavaslama sinyali verdi. Bunun sonu-
cu olarak, gida driinleri hari¢ tim sektérlerde tretim azald.
istihdamini artiran sektérler ise sinirl sayida kaldi. Ocakta yeni
siparisler, anket kapsaminda izlenen 10 sektériin tamaminda
ivme kaybederken, “gida urinleri” ile “kimyasal, plastik ve
kaucuk” sektorlerinde blyimeden yavaslamaya gegti.

Geng issizliginde sinirh artis

GENIS TANIMLI ISSIZLIKTE DUSUS YOK

Zamana bagl eksik istihdam ve
issizlerin bittnlesik orami ylzde

T . aw» [ssizlik aw Atil Is Giici . o B s
glicl istatistiklerine gore, P gy 18,4 iken, issiz ve potansiyel is
issiz sayisi bir énceki aya % 73 n3 s il giicniin bitiinlesik orani ylizde

gore 39 bin kisi a;alarak 3 milyon 2 19,5 I_c_:larak gerceklesti. Bu ara-
26 bin kisi oldu. Issizlik orani ise n5 947 234 f da TUIK verilerine gére istihdam
0,1 puan disti ve 8,5 seviyesine edilenlerin sayisi, 2024 yili aralik

geriledi. Ayni dénemde 15-24 yas
grubunu kapsayan geng niifusta is-
sizlik orani, bir dnceki aya gore 0,5
puan artis kaydederek ylizde 16,3
seviyesine ¢ikti. Bu yas grubun-
da issizlik orani erkeklerde ylzde
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ayinda bir o6nceki kasim ayina
gore 54 bin kisi azalarak 32 mil-
yon 718 bin kisiye diistd. istihdam
orani ise 0,1 puan deger kaybetti
ve yiizde 49,5 oldu. Bu oran er-
keklerde ylizde 66,9, kadinlarda
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13,1, kadinlarda ise ylizde 22, § 2 £ & & i 5 = & = & E yizde 32,4 olarak gerceklesti.
olarak kaydedildi. | @' Ote yandan, istihdam edilenler-
Kaynak: TUIK den referans déneminde isbasin-

ATILiS GUCU YERINDE SAYDI

Zamana bagh eksik istihdam, potansiyel is giicli ve is-
sizlerden olusan atil is glict orani, Aralik 2024'te bir énceki
aya gore degisim gostermedi ve ylizde 28,2 oraninda kaldi.

da olanlann, mevsim ve takvim

etkilerinden arindinlmis haftalik ortalama fiili calisma stresi,
2024 yili aralik ayinda bir dnceki aya gore degismedi ve yine
42,9 saat oldu.
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