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Kaynak: TÜİK, JCR-ER Araştırma

*Mevsimsellikten arındırmada kullanılan parametrelere 17. sunuda yer verilmiştir.
**TÜİK yeni COICOP kodları için geçmişe yönelik ağırlık bilgisi vermediğinden, 2026 öncesi ağırlıklar tahmin edilmiştir. 
Diğer Mal: Konut, Gıda ve Ulaştırma grubu hariç diğer malları kapsamaktadır.
Diğer Hizmet: Konut ve Ulaştırma grubu hariç diğer hizmet kalemlerini kapsamaktadır.

Aylık TÜFE Gelişmeleri

Mart ayında manşet TÜFE aylık 1.94% artış gösterdi. Ana harcama gruplarına bakıldığında, giyim ve ayakkabı
grubu hariç tüm gruplarda aylık bazda artış görülürken, giyim ve ayakkabı grubunda aylık düşüş 2.10% oldu.
İlgili kalemde Nisan ve Mayıs aylarında yeni sezon ürünlerin sepete girmesiyle deflasyonist etkinin
sönümlenmesini beklemekteyiz.

Manşet enflasyona en yüksek katkı 0.75 puan ile ulaştırma grubundan gelirken, artan jeopolitik gerilimlerle
birlikte küresel petrol fiyatlarındaki yükselişin yanı sıra Ramazan Bayramı etkisi belirleyici unsurlar oldu. Öte
yandan, en yüksek ağırlığa sahip üç ana harcama grubu incelendiğinde ulaştırmada 4.52%, gıda ve alkolsüz
içeceklerde 1.80% ve konut, su, elektrik, gaz ve diğer yakıtlarda 1.91% aylık artış görüldü.



Kaynak: TÜİK, JCR-ER Araştırma
*TÜİK yeni COICOP kodları için geçmişe yönelik ağırlık bilgisi vermediğinden, 2026 öncesi ağırlıklar tahmin edilmiştir.
Diğer  Mal: Konut, Gıda ve Ulaştırma grubu hariç diğer malları kapsamaktadır.
Diğer Hizmet: Konut, Gıda ve Ulaştırma grubu hariç diğer hizmet kalemlerini kapsamaktadır.

Yıllık TÜFE Gelişmeleri

Mart’ta yıllık TÜFE artış hızı bir önceki aya kıyasla gerileyerek 30.87% seviyesinde gerçekleşirken, enflasyona
en yüksek katkıyı 8.23 puan ile gıda ve alkolsüz içecekler grubu sağladı. Konut, su, elektrik, gaz ve diğer
yakıtlar grubu ise 6.04 puan ile dikkat çekti. Buna rağmen, konut, su, elektrik, gaz ve diğer yakıtlar
grubunda fiyat artış hızında yıllık bazda yavaşlama eğilimi devam etti. Olumlu seyreden iklim koşulları ile
gıda enflasyonunda düşüş sürecinin devam edeceği beklenmekteydi. Mart ayında gıdada geçişkenliğin sınırlı
kaldığını görmekteyiz. Ancak enerji fiyatlarındaki yükselişin ne kadar süre devam edeceğine bağlı olarak gıda
fiyatlarına yönelik olumlu beklenti sınırlanabilir.



Kaynak: TÜİK, JCR-ER Araştırma
TÜİK yeni COICOP kodları için geçmişe yönelik ağırlık bilgisi vermediğinden, 2026 öncesi ağırlıklar tahmin edilmiştir.

Katkılar

Mart ayında ABD-İsrail-İran savaşı ve Hürmüz Boğazı’na ilişkin risklerin petrol fiyatlarını yukarı taşıması,
özellikle motorin üzerinden ulaştırma maliyetlerini arttırdığı otobüs ücretleri ile yeme-içme hizmetlerinde fiyat
baskısını destekledi. Alt kalem bazında incelendiğinde otobüs ile yolcu taşımacılığı kalemi TÜFE’ye en yüksek
katkıyı sağladı. Öte yandan, kira enflasyonundaki katılığın Mart’ta da devam ettiği görüldü.

Ayrıca, Ramazan etkisiyle birlikte işlenmemiş et grubu da en yüksek ikinci katkıyı sağladı.
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*Mevsimsellikten arındırmada kullanılan parametrelere 17. sunuda yer verilmiştir.
TÜİK yeni COICOP kodları için geçmişe yönelik ağırlık bilgisi vermediğinden, 2026 öncesi ağırlıklar tahmin edilmiştir. 

Mal ve Hizmet Enflasyonu

Mart ayında mal enflasyonu aylık 1.65%, yıllık 25.87% artarken, hizmet enflasyonu aylık 2.39%, yıllık
40.26% yükseldi. Mal tarafında artışların ana sürükleyicisi gıda ve alkolsüz içecekler grubu olurken, hizmet
enflasyonunda ise aylık bazda ulaştırma hizmetleri 6.07% artışla öne çıktı. Kira kalemindeki yapışkanlık
yavaşlama eğilimine rağmen yıllık artışta belirleyici olmayı sürdürdü.
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*RSA03 spesifikasyonu ile alt kalemler doğrudan arındırma yöntemi ile mevsimsellikten arındırılmıştır.

TÜFE Dağılımı

TÜFE alt bileşenlerinin dağılımına bakıldığında, alt kalemlerin 60.6%’sının aylık artışının 2% ve altında
gerçekleştiği görülüyor. Yıllık bazda ise değişimlerin büyük kısmı, 39.1% ile 15–30% ve 38.4% ile 30–45%
aralıklarında yoğunlaşıyor.

Uç değerlerin azalması ve artışların merkezi seviyelere kayması, fiyat oynaklıklarının gerilediğini ve
enflasyonun genel eğiliminin daha öngörülebilir ve yönetilebilir bir seyir izlediğini gösteriyor.



Kaynak: TCMB EVDS, JCR-ER Araştırma
*RSA03 spesifikasyonu ile alt kalemler doğrudan arındırma yöntemi ile mevsimsellikten arındırılmıştır.
Her ay için fiyatı artan ürünlerden, fiyatı azalan ürünlerin çıkarılması ve sonucun toplam ürün adedine bölünmesi ile elde edilmiştir.
**SATRIM hesaplanırken, alt endeksler doğrudan yöntemle mevsimsellikten arındırılmış veriler olup 3 aylık ortalamalar kullanılmıştır.

TÜFE Yayılımı

Mart ayında mevsimsellikten arındırılmış alt kalemler itibarıyla yaptığımız hesaplamalar, mal grubu yayılım
endeksinde gerilemeye, hizmet tarafında ise yükselişe işaret etti. Para politikasının doğrudan etkilediği mal
kalemlerinde fiyat artışlarının homojen bir seyir izlediği, buna karşılık hizmet grubunda ataletin daha yüksek
olduğu görüldü. Bu durum, mal grubunda dezenflasyon sürecinin daha belirgin şekilde hissedildiğini, ancak
hizmet enflasyonunun dirençli seyrini sürdürdüğünü ortaya koydu.

Önümüzdeki dönemde ise jeopolitik risklerin enerji fiyatlarına yansımasıyla birlikte mal kalemlerinde mevcut
olumlu eğilimin sınırlanabileceğini değerlendirmekteyiz. Enerji fiyatlarındaki yukarı yönlü baskılar, mal grubu
yayılım endeksinde yeniden genişlemeye yol açarak dezenflasyon sürecinde risk faktörü olabilir.
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*Piyasa Katılımcıları Anketi katılımcılarının enflasyon beklentilerini içermektedir.

Enflasyon Beklentileri

Mart ayında hanehalkı, piyasa katılımcıları ve reel sektörün 12 aylık enflasyon beklentilerinde sınırlı bir artış
gözlenirken, hanehalkının beklentisi 49.89% seviyesine yükseldi. Bununla birlikte, enflasyonun artacağını
öngören hanehalkı oranı 63.35%’ten 69.28%’e yükselirken, düşüş bekleyenlerin oranı ise 20.33%’dan
15.14%’e geriledi. Bu görünüm, finansal kesim ve reel sektörde dezenflasyon sürecine yönelik beklentilerin
iyimserliğini yansıtırken, hanehalkı tarafında beklentilerin farklılaştığını ortaya koyuyor. Bu noktada
hanehalkının enflasyon algısı, bütçesinde ve günlük harcamalarında doğrudan karşılaştığı kira ve temel gıda
fiyatlarındaki yükselişler ile yukarı yönlü baskılandığı izlenmekte. Ayrıca, petrol fiyatlarındaki yükselişin
akaryakıt maliyetleri üzerinden ulaştırma ve temel hizmet kalemlerine yansıması enflasyon beklentileri
üzerinde itici rol oynayabilir.
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Eşel Mobil Sistemi

Mart ayında jeopolitik risklerdeki artışla akaryakıt fiyatlarındaki artış nedeniyle Brent petroldeki zamların bir
kısmının vergiden düşülmesi şeklinde uygulanan eşel mobil sistemi devreye alındı. Motorin ve benzin alt
kalemlerinde aylık artışlar sırasıyla aylık 14.4% ve 7.95% olurken, yıllık bazda artışlar ise 44.6% ve 35.4%
olarak gerçekleşti. İki kalemin aylık enflasyona katkısı 0.3% ve yıllık katkısını ise 1.05% olarak
gerçekleştiğini tahmin etmekteyiz. Hesaplamalarımıza göre eşel mobil uygulanması ile TÜFE artış hızı aylık
yaklaşık 0.3 puan, yıllık bazda ise yaklaşık 1.7 puan sınırlandırıldı. Ayrıca eşel mobil sisteminin doğrudan
etkilerinin yanında özellikle akaryakıt fiyatlarındaki geçişkenlik kanalıyla pozitif dolaylı etkilerini ve de
dezenflasyonist süreçteki beklentiler kanalıyla enflasyonu olumlu etkilemesi beklenmektedir.
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*Reel kesim katılımcılarının gelecek üç aya ilişkin iç piyasa satış fiyatı beklentilerinin yönü gösterilmektedir.
Dağılımlar, katılımcıların yanıtlarının yüzde içindeki payını yansıtmaktadır.

Yİ-ÜFE Gelişmeleri ve Reel Kesim Enflasyon Beklentileri

Yİ-ÜFE Mart ayında aylık bazda 2.30% artış kaydederken, yıllık artış oranı 28.08% seviyesine yükseldi. Bu
dönemde, üretici fiyatları sepetinde yaklaşık 20% ile en yüksek ağırlığa sahip olan gıda grubundaki aylık
2.30%’luk artış ile kok ve rafine petrol ürünleri grubunda görülen aylık 47.10%’luk güçlü yükseliş manşet Yİ-
ÜFE’yi yukarı taşıyan başlıca unsurlar oldu. Buna karşılık, elektrik ve gaz üretim ve dağıtımı fiyatlarındaki
7.51%’lik düşüş manşet Yİ-ÜFE üzerinde aşağı yönlü dengeleyici bir etki yarattı.
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Aylık Özel Grup Bazında Fiyat Değişimleri
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Yıllık Özel Grup Bazında Fiyat Değişimleri



Kaynak: TÜİK, JCR-ER Araştırma
Mevsimsellikten arındırmada kullanılan parametrelere 17. sunuda yer verilmiştir.
TÜİK yeni COICOP kodları için geçmişe yönelik ağırlık bilgisi vermediğinden, 2026 öncesi ağırlıklar tahmin edilmiştir.
Dolaylı yöntem ile mevsimsellikten arındırılmıştır. 

Aylık Özel Grup Bazında Fiyat Değişimleri (MA)
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Aylık Alt Grup Bazında Fiyat Değişimleri
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Yıllık Alt Grup Bazında Fiyat Değişimleri



Kaynak: TÜİK, JCR-ER Araştırma
JCR-ER Araştırma serileri dolaylı yöntemle elde edilmiş olup sunu 17'de ilgili parametrelere yer verilmiştir.

Aylık Alt Grup Bazında Fiyat Değişimleri (MA)



Kaynak: TÜİK, JCR-ER Araştırma
JCR-ER Araştırma serileri dolaylı yöntemle elde edilmiş olup sunu 17'de ilgili parametrelere yer verilmiştir.

TÜİK vs JCR-ER MA Serilerin Karşılaştırılması
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TÜİK vs JCR-ER MA Serilerin Karşılaştırılması
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TÜİK Mevsimsellik Spesifikasyonları (2016-2025)




