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Kutu 2.4

Hanehalki Enflasyon Beklentileri: Gegmis Tecriibe Ne Kadar
Etkili?

Enflasyon beklentileri, para politikasinin seyri ve strdurulebilir fiyat istikrari agisindan biyik énem
tasimaktadir. Bu bakimdan, para politikasi olusturulurken merkez bankalari hanehalkinin enflasyon
beklentilerini de dikkate almaktadir. iktisat yazini, bireylerin gecmis tecriibelerinin enflasyon
beklentileri Gzerinde etkili olabildigini ortaya koymaktadir (Piazzesi ve Schneider, 2005; Malmendier ve
Nagel, 2016). Bu cercevede, calismada, kisi bazl Tuketici Egilim Anketi (TEA) verilerinden faydalanarak
hanehalkinin gecmis enflasyon tecribelerinin enflasyon beklentileri Gzerindeki etkilerine
odaklaniimaktadir.

Grafik 1'de her bir yilda dogan bireylerin 2024 yil sonuna kadar 6mur boyu maruz kaldiklari ortalama
yillik enflasyon orani yer almaktadir. Buna gore, 2000 yili sonrasinda dogan bireylerin daha yasli
bireylere gére ortalama olarak daha dustk enflasyon oranina maruz kaldiklari gérilmektedir. Kronik
enflasyon yasanan 1980'li ve 90'li yillari yasayan bireylerin ise Smur boyu maruz kaldiklari yillik
ortalama enflasyonun ytksek oldugu degerlendiriimektedir.

Grafik 1. Dogum Yilina Gére Omiir Boyu Maruz Kalinan Ortalama
Enﬂasyon*(2024Sonuiﬂbanyb,%)
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* Grafik, her bir yilda dogan bireylerin dogduklari yildan 2024 yilina kadar maruz kaldiklari
ortalama yillik enflasyon oranini gdstermektedir.

Grafik 2'de ise yas gruplarinin yillik enflasyon beklentilerinin ortalamadan sapmasinin gelisimi yer
almaktadir. Buna gore, gencler ve yaslilarin enflasyon beklentileri arasinda 6nemli bir ayrismanin
oldugu gorulmektedir. 45 yasindan daha yasli olan bireyler, 45 yasindan daha geng bireylerden daha
yuksek enflasyon beklentilerine sahiptir. 60 yasindan yasli ve 30 yasindan geng bireylerin enflasyon
beklentilerindeki ayrisma ise daha belirgindir. Enflasyonist baskilarin yuksek oldugu 2021 yil
sonrasinda yas gruplari arasindaki farklilasmanin daha da yukseldigi gérilmektedir. Ornegin, 2025 yili
ocak ayi itibariyla yasi 15 ila 30 arasinda olan bireyler yizde 62,8 oraninda enflasyon beklentisine
sahipken yasi 60'In tzerinde olan bireyler 5nimuzdeki 12 ayda ortalama ylzde 71 oraninda enflasyon
beklemektedir. Grafik 2'de yer alan yas gruplarina gére enflasyon beklentilerinin dagilimi ile Grafik 1'de
yer alan dogum yilina gére maruz kalinan enflasyon verisi bir arada degerlendirildiginde, 6mru
boyunca yiksek enflasyona maruz kalmis bireylerin enflasyon beklentilerinin de yiksek oldugu
gorulmektedir.
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Grafik 2. Yas Gruplarina gére Enflasyon Beklentilerinin Gelisimi*
(Ortalamadan Sapma, %)
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* Grafik, her bir yas araligindaki bireylerin ortalama enflasyon beklentilerinin ilgili aydaki tim

bireylerin ortalama enflasyon beklentisinden sapmasini (fark) géstermektedir.
Gecgmiste farkl enflasyon tecriibelerine sahip bireylerin enflasyon beklentilerindeki ayrisma
ekonometrik olarak da test edilmektedir. Analiz, 2014 Ekim-2025 Subat donemi arasinda yer alan aylk
frekansta veri seti kullanilarak asagidaki sabit etkiler modeli ile gerceklestirilmistir:

Y acr = B maruz kalinan enflasyon;, + A kontroller;, + vy, + 6.+ 0; + €4

Denklemde i anketi cevaplayan kisiyi, a kisinin yasini, c dogum yili araligini, t zamani (yil-ay seviyesinde)
gostermektedir. Y; , .. anketi cevaplayan kisinin 6nimuzdeki 12 aylik dénemdeki enflasyon
beklentisidir. Maruz kalinan enflasyon ise kisinin dogumundan t anina kadar maruz kaldigi yillik
ortalama enflasyon seviyesi olarak tanimlanmaktadir. Ayrica, enflasyon beklentileriyle iliskili olan bazi
bireysel duzeydeki 6zellikler de kontrol edilmektedir. Kontroller, cinsiyet ve gelir araligl kuklalari ile
kisinin 6rgun egitim yilini icermektedir. Analize bir dizi sabit etki de dahil edilmistir. y,, zamanla
degismeyen yasa 6zgu 6zellikleri kontrol eden yas sabit etkilerini gdstermektedir. ., 10 farkli dogum
yil arahgini iceren sabit etkileri gostermektedir. Son olarak, mevcut enflasyon seviyeleri, istihdam
kosullari ve buytime beklentileri de dahil olmak Gizere enflasyon beklentilerini etkileyen
makroekonomik egilimleri hesaba katmak icin yil-ay sabit etkileri, 8;, kontrol edilmektedir. Standart
hatalar yas dizeyinde kiimelenmistir.

Analiz sonuglari, bireylerin dogumundan itibaren maruz kaldigi enflasyonla enflasyon beklentileri
arasinda pozitif ve anlamli bir iliskinin oldugunu gostermektedir. Grafik 3'te yer alan regresyon
sonugclarina gore, gegmiste maruz kalinan enflasyondaki her 1 yizde puanlik artis, bireylerin yillik
enflasyon beklentilerinin 16,5 baz puan artisina neden olmaktadir. Bu iligki, yizde 30 ve Uzerinde
enflasyona maruz kalinan dénem sayisi ana bagimsiz degisken olarak kullanildiginda da
goézlemlenmektedir. Yizde 30 ve Uzerinde yillik enflasyona maruz kalinan dénem sayisindaki her artis
bireylerin yillik enflasyon beklentilerinin 36,3 baz puan yliksek olusmasi sonucunu ima etmektedir.

Grafik 3. Maruz Kalinan Enflasyon ve Enflasyon Beklentisi ili§kisi* (Baz Puan)
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* Grafik, 2014 Ekim-2025 Subat dénemi icin regresyon sonuglarini gdsteriyor. Analizlerde,
katimcilarin Tuketici Egilim Anketinde “Gelecek 12 aylik dénemde tiiketici fiyatlarinin yizde kag
artacagini/azalacagini bekliyorsunuz?” sorusuna verdikleri cevap bagimh degisken olarak yer aliyor.
Ana bagimsiz degisken olarak ise ilk kolondaki analizde anket katiimcisinin dogumundan anketi
cevapladigi tarihe kadar maruz kaldigi ortalama yillik enflasyon orani; ikinci kolondaki analizde ise
katimcinin dogumundan itibaren %30 ve Uzerinde enflasyona maruz kaldigi dénem sayisi
kullaniliyor.
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Ozetle, hanehalkinin enflasyon beklentileri gecmis enflasyon tecriibelerinden énemli él¢iide
etkilenmektedir. Hanehalki enflasyon beklentisinin son donemdeki yliksek seyrinde ge¢miste maruz
kalinan yuksek enflasyonun da etkili oldugu degerlendirilmektedir. Fiyat istikrarinda yasanan
bozulmalarin sadece ilgili ddnemde negatif etki yaratmakla kalmadigl, yillara yayilan olumsuz etkilerinin
de oldugu goérulmektedir. Bu bakimdan, fiyat istikrari hedefine ulasilip bu istikrarin korunmasi buyuk
6nem tasimaktadir.
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