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Turkiye icin IMF ve OVP tahminleri

2027 enflasyonunda ayrisiyor
Biuiytiimede fark sabit 0,6 puan, enflasyonda mesafe 2027'de aciliyor
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IMF'nin 13 Ekim'de acikladigi Tiurkiye tahminleri Orta Vadeli Program ile
karsilastirildiginda, bliyiimedeki farkin 2026 ve 2027'de 0,6 puanda sabit kaldigi, asil
ayrismanin ise gelecek yil enflasyonun diistis hizinda ortaya ¢iktigi gortiliiyor.

Uluslararas1 Para Fonu (IMF), 13 Ekim'de Bangkok'taki IMF-Dinya Bankasi Yillik
Toplantilar1 sirasinda yayimladigi Dinya Ekonomik Goriinim Raporu'nda Tirkiye'nin
2026 bluyume tahminini yizde 2,9'dan ytzde 2,7'ye indirdi. Fon, 2027 buylume tahminini
yuzde 3,6'da tuttu. Rapora gore Tirkiye'de yillik ortalama tiketici enflasyonunun 2026'da
yuzde 31,2, 2027'de yluzde 26,5 olmasi bekleniyor. Ayni raporda kiresel biiyime tahmini
2026 icin yuzde 3'ten yluzde 3,1'e yukseltildi.

Tek basina ele alindiginda 0,2 puanlik indirim sinirh bir degisiklik. Tablo, IMF'nin
rakamlarn iki resmi kaynakla yan yana kondugunda netlegiyor: 6 Eylill'de acgiklanan ve
2027-2029 donemini kapsayan Orta Vadeli Program (OVP) ile Turkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasinin (TCMB) agustosta yayimladig: Enflasyon Raporu. Bu karsilastirmada IMF ile
OVP arasindaki buyume fark: her iki yi1lda da ayni kalirken enflasyondaki mesafe 2027'de
aciliyor.

IMF tahminlerinin seyri

IMF'nin Turkiye i¢in 2026 bliyime tahmini ocaktan bu yana ¢ kez asagi cekildi. Reuters
ve AA'min haberlerine gore ocakta yuzde 4,2 olan tahmin, nisan raporunda yuzde 3,4'e
indirilmisti. Oran temmuz guncellemesinde yuzde 2,9'a, son raporda yuzde 2,7'yve
geriledi. Boylece toplam indirim 1,5 puana ulagti.

Kiresel tahminler ayni donemde farkli bir seyir izledi. Fon, 2026 diinya buyumesini
nisanda yluzde 3,1, temmuzda yuzde 3 olarak ongormusti; ekim raporunda bu tahmini
yeniden yuzde 3,1'e yukseltti. Turkiye icin yapilan son indirim, kiiresel géruntimiun yukari
yonli giincellendigi bir rapora denk geldi.
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Resmi tahminlerle karsilastirma

OVP, 2026 icin yluzde 3,3, 2027 icin yuzde 4,2 buyume ongoruyor. IMF'nin tahminleri her
iki y1lda da bu rakamlarin 0,6 puan altinda. IMF de OVP de buylimenin 2026'dan 2027'ye
0,9 puan hizlanmasini bekliyor; aralarindaki fark, bu hizlanmanin baslayacag: diizeyde.

Enflasyonda karsilastirma daha fazla dikkat gerektiriyor: OVP ve TCMB yil sonu oranini
tahmin ederken burada kullanilan IMF rakami yillik ortalamayi1 gosteriyor. OVP, 2026
sonu igin yuzde 28,4, 2027 sonu igin yuzde 21 enflasyon ongoriuyor. Bir onceki OVP'de
2026 sonu tahmini ylizde 16'ydi; yeni rakam, bir yil iginde 12,4 puanlik yukar: yonlia bir
diizeltme anlamina geliyor. TCMB de 13 Agustos'ta yayimladigi yilin ticiinci Enflasyon
Raporu'nda 2026 sonu tahminini ylzde 26'dan yluzde 28'e yukseltirken 2027 sonu
tahminini yuzde 15'te tuttu.

2026'da ise resmi tahminlerle son veri arasindaki mesafe kisa. TUIK'in 5 Ekim'de
acikladig1 verilere gore yillik enflasyon eylilde yuzde 29,73'e gerileyerek yuzde 30'un
altina indi. Bu oran, ylizde 28 ile 28,4 arasindaki resmi yil sonu tahminlerinin 1,3 ila 1,7
puan uzerinde; y1l sonu oraninin netlesmesi icin ¢ aylik veri daha bekleniyor.

Eylil verisi, IMF'nin yluzde 31,2'lik yillik ortalamasinin altinda kaliyor. Aradaki fark, bu
ortalamanin yilin onceki aylarinda gorilen yuzde 30'un tuzerindeki oranlari da
icermesinden kaynaklaniyor.

2027 enflasyonundaki ayrisma

Yillik ortalama ile yil sonu orani ayni ol¢ii degil; yine de ikisi arasindaki iliski yaklasik bir
karsilastirmaya imkan veriyor. Stratigma'nin basit hesabi, yillik enflasyonun 2026'y1
resmi tahminlere yakin bigimde yiizde 28 dolayinda kapattigini ve 2027 boyunca her ay
esit adimlarla distigini varsayiyor. Bu varsayimla 2027 sonunda TCMB'nin ongordigu
yuzde 15'e ulasan bir patikada yilin ortalamasi yaklasik yiuzde 21, OVP'nin ongordigu
yuzde 21'e ulasan bir patikada ise yaklasik yuzde 24 oluyor. IMF'nin yuzde 26,5'lik
tahmini bu iki ortalamanin da uzerinde.

IMF, OVP ve TCMB'nin tici de gelecek yil enflasyonun gerileyecegini ongoruyor. Aradaki
fark, IMF'nin 2027'de dezenflasyonun resmi tahminlerdekinden daha yavas ilerleyecegini
varsaydigina isaret ediyor.

Hiz farkinin olasi kaynagi, resmi 2026 enflasyon tahminlerinin neden yukar: ¢ekildigine
bakildiginda goriliiyor. TCMB Baskani, OVP'nin aciklandigi 6 Eylil'de, Orta Dogu'daki
savasin bu yilki enflasyona etkisinin bankanin hesaplamalarina gore 7 puana yaklastigini
soyledi. Agiklamaya gore etki, enerji maliyetlerinden ulastirma hizmetlerine, oradan da
gida fiyatlarina yayildi; gibre gibi tarimsal girdilerde de fiyat baskisi olustu. Resmi 2027
tahminleri, bu etkinin gelecek yil hizla zayiflayacag: bir senaryoyla tutarli. IMF'nin daha
yiuksek ortalamasi ise enerji kaynakli fiyat baskisinin daha yavas sOnumlenecegi bir
senaryoya yakin duruyor.

Dezenflasyon hizindaki bu farkin biitcede ve para politikasinda somut karsiliklar1 var.
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Kamu personeli maaslarn ve emekli ayhklarinin guncellenmesinde ge¢mis donem

enflasyonu esas alindigindan, dezenflasyonun yavas seyretmesi 2027'de bu kalemlerin

biuitceye maliyetini artirir. Enflasyondaki dususiun hizi, TCMB'nin yuzde 15'lik 2027 sonu

tahminine ulasilmasi i¢in ne kadar siki bir para politikas1 gerektigini de etkiliyor. Daha

siki1 ve uzun sureli bir para politikas: buylime lzerinde de baski yaratabilir; buna karsin
IMF ile OVP'nin buyume tahminleri arasindaki fark 2027'de acilmiyor ve 2026'daki 0,6
puan duzeyinde kaliyor.

izlenecek bashklar

IMF ile resmi tahminler arasindaki mesafenin hangi yonde degisecegini éniimizdeki iki

ayda aciklanacak veriler ve kararlar gosterecek.

- TUIK'in kasim basinda aciklayacagi ekim enflasyonu, yillik oramin resmi yil sonu

tahminlerine ne 6l¢tide yaklastigini gosteren ilk veri olacak.

* TCMB'nin 12 Kasim'da yayimlayacag: yilin son Enflasyon Raporu'nda 2027 sonu igin

yizde 15'lik tahminin korunup korunmadig izlenecek.

* TCMB Para Politikas1 Kurulu (PPK) yilin son toplantisini 10 Aralik'ta yapacak.

Takvimin ilk adim1 ise PPK'nin 22 Ekim'deki toplantisi. Toplantida alinacak karar, eylil

enflasyon verisinin ve IMF raporunun ardindan gelen ilk faiz karar olacak.
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