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Kutu 2.4  

Hanehalkı Enflasyon Beklentileri: Geçmiş Tecrübe Ne Kadar 

Etkili? 

Enflasyon beklentileri, para politikasının seyri ve sürdürülebilir fiyat istikrarı açısından büyük önem 

taşımaktadır. Bu bakımdan, para politikası oluşturulurken merkez bankaları hanehalkının enflasyon 

beklentilerini de dikkate almaktadır. İktisat yazını, bireylerin geçmiş tecrübelerinin enflasyon 

beklentileri üzerinde etkili olabildiğini ortaya koymaktadır (Piazzesi ve Schneider, 2005; Malmendier ve 

Nagel, 2016). Bu çerçevede, çalışmada, kişi bazlı Tüketici Eğilim Anketi (TEA) verilerinden faydalanarak 

hanehalkının geçmiş enflasyon tecrübelerinin enflasyon beklentileri üzerindeki etkilerine 

odaklanılmaktadır.  

Grafik 1’de her bir yılda doğan bireylerin 2024 yıl sonuna kadar ömür boyu maruz kaldıkları ortalama 

yıllık enflasyon oranı yer almaktadır. Buna göre, 2000 yılı sonrasında doğan bireylerin daha yaşlı 

bireylere göre ortalama olarak daha düşük enflasyon oranına maruz kaldıkları görülmektedir. Kronik 

enflasyon yaşanan 1980’li ve 90’lı yılları yaşayan bireylerin ise ömür boyu maruz kaldıkları yıllık 

ortalama enflasyonun yüksek olduğu değerlendirilmektedir. 

Grafik 1. Doğum Yılına Göre Ömür Boyu Maruz Kalınan Ortalama 

Enflasyon* (2024 Sonu İtibarıyla, %)  

 

* Grafik, her bir yılda doğan bireylerin doğdukları yıldan 2024 yılına kadar maruz kaldıkları 

ortalama yıllık enflasyon oranını göstermektedir.  

Grafik 2’de ise yaş gruplarının yıllık enflasyon beklentilerinin ortalamadan sapmasının gelişimi yer 

almaktadır. Buna göre, gençler ve yaşlıların enflasyon beklentileri arasında önemli bir ayrışmanın 

olduğu görülmektedir. 45 yaşından daha yaşlı olan bireyler, 45 yaşından daha genç bireylerden daha 

yüksek enflasyon beklentilerine sahiptir. 60 yaşından yaşlı ve 30 yaşından genç bireylerin enflasyon 

beklentilerindeki ayrışma ise daha belirgindir. Enflasyonist baskıların yüksek olduğu 2021 yılı 

sonrasında yaş grupları arasındaki farklılaşmanın daha da yükseldiği görülmektedir. Örneğin, 2025 yılı 

ocak ayı itibarıyla yaşı 15 ila 30 arasında olan bireyler yüzde 62,8 oranında enflasyon beklentisine 

sahipken yaşı 60’ın üzerinde olan bireyler önümüzdeki 12 ayda ortalama yüzde 71 oranında enflasyon 

beklemektedir. Grafik 2’de yer alan yaş gruplarına göre enflasyon beklentilerinin dağılımı ile Grafik 1’de 

yer alan doğum yılına göre maruz kalınan enflasyon verisi bir arada değerlendirildiğinde, ömrü 

boyunca yüksek enflasyona maruz kalmış bireylerin enflasyon beklentilerinin de yüksek olduğu 

görülmektedir. 
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Grafik 2. Yaş Gruplarına göre Enflasyon Beklentilerinin Gelişimi* 

(Ortalamadan Sapma, %)  

 

* Grafik, her bir yaş aralığındaki bireylerin ortalama enflasyon beklentilerinin ilgili aydaki tüm 

bireylerin ortalama enflasyon beklentisinden sapmasını (fark) göstermektedir. 

Geçmişte farklı enflasyon tecrübelerine sahip bireylerin enflasyon beklentilerindeki ayrışma 

ekonometrik olarak da test edilmektedir. Analiz, 2014 Ekim-2025 Şubat dönemi arasında yer alan aylık 

frekansta veri seti kullanılarak aşağıdaki sabit etkiler modeli ile gerçekleştirilmiştir: 

𝑌𝑖,𝑎,𝑐,𝑡 =  𝛽 𝑚𝑎𝑟𝑢𝑧 𝑘𝑎𝑙𝚤𝑛𝑎𝑛 𝑒𝑛𝑓𝑙𝑎𝑠𝑦𝑜𝑛𝑖,𝑡  + 𝜆 𝑘𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑙𝑒𝑟𝑖,𝑡 + 𝛾𝑎 + 𝛿𝑐 + 𝜃𝑡 + 𝜖𝑖,𝑎,𝑐,𝑡 

Denklemde i anketi cevaplayan kişiyi, a kişinin yaşını, c doğum yılı aralığını, t zamanı (yıl-ay seviyesinde) 

göstermektedir. 𝑌𝑖,𝑎,𝑐,𝑡 anketi cevaplayan kişinin önümüzdeki 12 aylık dönemdeki enflasyon 

beklentisidir. 𝑀𝑎𝑟𝑢𝑧 𝑘𝑎𝑙𝚤𝑛𝑎𝑛 𝑒𝑛𝑓𝑙𝑎𝑠𝑦𝑜𝑛 ise kişinin doğumundan t anına kadar maruz kaldığı yıllık 

ortalama enflasyon seviyesi olarak tanımlanmaktadır. Ayrıca, enflasyon beklentileriyle ilişkili olan bazı 

bireysel düzeydeki özellikler de kontrol edilmektedir. Kontroller, cinsiyet ve gelir aralığı kuklaları ile 

kişinin örgün eğitim yılını içermektedir. Analize bir dizi sabit etki de dahil edilmiştir. 𝛾𝑎, zamanla 

değişmeyen yaşa özgü özellikleri kontrol eden yaş sabit etkilerini göstermektedir. 𝛿𝑐, 10 farklı doğum 

yılı aralığını içeren sabit etkileri göstermektedir. Son olarak, mevcut enflasyon seviyeleri, istihdam 

koşulları ve büyüme beklentileri de dahil olmak üzere enflasyon beklentilerini etkileyen 

makroekonomik eğilimleri hesaba katmak için yıl-ay sabit etkileri, 𝜃𝑡, kontrol edilmektedir. Standart 

hatalar yaş düzeyinde kümelenmiştir. 

Analiz sonuçları, bireylerin doğumundan itibaren maruz kaldığı enflasyonla enflasyon beklentileri 

arasında pozitif ve anlamlı bir ilişkinin olduğunu göstermektedir. Grafik 3’te yer alan regresyon 

sonuçlarına göre, geçmişte maruz kalınan enflasyondaki her 1 yüzde puanlık artış, bireylerin yıllık 

enflasyon beklentilerinin 16,5 baz puan artışına neden olmaktadır. Bu ilişki, yüzde 30 ve üzerinde 

enflasyona maruz kalınan dönem sayısı ana bağımsız değişken olarak kullanıldığında da 

gözlemlenmektedir. Yüzde 30 ve üzerinde yıllık enflasyona maruz kalınan dönem sayısındaki her artış 

bireylerin yıllık enflasyon beklentilerinin 36,3 baz puan yüksek oluşması sonucunu ima etmektedir. 

Grafik 3. Maruz Kalınan Enflasyon ve Enflasyon Beklentisi İlişkisi* (Baz Puan)  

 

* Grafik, 2014 Ekim-2025 Şubat dönemi için regresyon sonuçlarını gösteriyor. Analizlerde, 

katılımcıların Tüketici Eğilim Anketinde “Gelecek 12 aylık dönemde tüketici fiyatlarının yüzde kaç 

artacağını/azalacağını bekliyorsunuz?” sorusuna verdikleri cevap bağımlı değişken olarak yer alıyor. 

Ana bağımsız değişken olarak ise ilk kolondaki analizde anket katılımcısının doğumundan anketi 

cevapladığı tarihe kadar maruz kaldığı ortalama yıllık enflasyon oranı; ikinci kolondaki analizde ise 

katılımcının doğumundan itibaren %30 ve üzerinde enflasyona maruz kaldığı dönem sayısı 

kullanılıyor. 
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Özetle, hanehalkının enflasyon beklentileri geçmiş enflasyon tecrübelerinden önemli ölçüde 

etkilenmektedir. Hanehalkı enflasyon beklentisinin son dönemdeki yüksek seyrinde geçmişte maruz 

kalınan yüksek enflasyonun da etkili olduğu değerlendirilmektedir. Fiyat istikrarında yaşanan 

bozulmaların sadece ilgili dönemde negatif etki yaratmakla kalmadığı, yıllara yayılan olumsuz etkilerinin 

de olduğu görülmektedir. Bu bakımdan, fiyat istikrarı hedefine ulaşılıp bu istikrarın korunması büyük 

önem taşımaktadır. 
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