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MB 2018-2020 arasi doneme dair enflasyon beklentilerini 6nemli 6lctide
yukseltirken, %5’lik hedefe 2020 sonrasinda ulagsmayi 6ngordii ...

¢ Gegctigimiz Nisan’'da, 2018 tahminini %8.4 olarak duyuran

MB, Temmuz raporunda son gelismelerin de etkisiyle
piyasa beklentilerine oldukga yakin %13.4 enflasyon
ongorurken; gelecek yil igin tahminini %2.8 puan yukari
cekerek %9.3, 2020 tahminini ise %6.7 yapti. Daha 6nceki
raporlarda %5’lik hedefe genelde iki yil igcinde ulasmayi
hedefleyen MB son raporunda daha uzun bir sire
ongorerek 2020 sonrasina isaret etti. Ekonomideki
dengelenme sureciyle cikti aciginin 3. ceyrekte negatife
donmesi ve sonraki dort ceyrekte negatifte kalacagi
degerlendirmesine ragmen, bu yil ve gelecek yil igin
enflasyonun ciddi o6lglide yukari gincellenmesinde gida
fiyatlari varsayiminin yukari c¢ekilmesi, enerji fiyatlarindaki
son doénemde go6zlenen artis egilimine bagh olarak
gelecege dondk varsayimlarin artirilmasi, TL’nin deger
kaybinin TL cinsi ithalat fiyatlarina yansimasi ve fiyatlama
davraniglarinda bozulma gibi faktorler belirleyici oldu.

eRaporun aciklandigi toplantida MB Baskani Murat

Cetinkaya enflasyon tahminleri yaninda, gectigimiz haftaki
PPK toplantisinda politika faizinin degismemesinde
belirleyici olan saikleri tekrarlarken, bankanin dnimuzdeki
donemde enflasyonu asagi c¢ekme konusunda kararl
oldugunu bir kez daha tekrarladi. Bu gercevede, 1) i¢
talepteki ivme kaybi ve enflasyon gorinimuine dnumizdeki
donemde muhtemel olumlu katkisi, 2) gida fiyatlarindaki
sigramanin normallesecegi beklentileri (ki MB enflasyon
raporunda halen %23 civarinda olan islenmemis gida
enflasyonunun bu yil sonunda %12, %19’a yakin olan gida
enflasyonunun ise %13 olacagini 6ngoérdi), 3) maliye
politikasinin  enflasyondaki duslise katki saglayacagi
degerlendirmeleri (yine enflasyon raporunda daha once
destekleyici olan maliye politikasinin nétr olacagi varsayildi)
ve 4) Nisan’dan bu yana para politikasindaki sikilagtirmanin
gecikmeli etkilerine dikkat cekildi. Dolayisiyla, enflasyon
beklentileri ve c¢ekirdek enflasyondaki yukari yonli
baskilarin dikkatle takip edildigini belirten Baskan Cetinkaya
para politikasindaki siki durugun uzun siire korunacagini
tekrar vurguladi. Bu durum, bankanin enflasyon ve
enflasyon beklentileri yliksek kalmaya devam ettigi takdirde
faiz artinmina hazir olduguna isaret etti.

o Ozetle, MB piyasa enflasyon beklentileri ile kendi tahmini
arasindaki farki bu enflasyon raporunun ardindan
daraltirken, Baskan Cetinkaya gorinime ve risklere dair
dikkatli ve sakingan durusun devam ettigini teyit etti. MB’nin
dezenflasyon surecinde maliye politikasinin katkisina
verdigi 6nem dikkate alindijinda; Haziran’daki secimler
oncesi uygulamaya konan c¢esitli harcama adimlarinin
ardindan Agustos sonunda agciklanmasi beklenen Orta
Vadeli Program piyasalar agisindan daha da énem kazandi.
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Kantrol

Varsayimlara yapilan giincellemeler

2018 2019

.6 27

ihracat Agirlikh Kiiresel Uretim Endeksi (Yillik Ort. Yiizde Degisim) (2 9) v @

73 73

Petrol Fiyatlari (Ortalama, ABD dolari) 4 (68) 4 (65)

6.3 05

Ithalat Fiyatlari (ABD dolari, Yillik Ort. Yiizde Degigim) ) (-1.0)

23 29

ABD 3 Aylik Tahvil Faizleri (Yil Sonu, Yiizde) 4 (2.2) 4 (2.8)

Gida Fiyat Enflasyonu (Yil Sonu Yiizde Degigim) 13.0 10.0
" @0 " @0

* Parantez igindeki sayilar Nisan Enflasyon Raporundaki degerleri gostermektedir.

TCMB'nin Enflasyon Tahminleri ve Beklentiler

TCMB Tahmini TCMB Beklenti Anketi* Enflasyon Hedefi**

2018 yilsonu 134 139 5.0
12 ay sonrasi 10.4 11.1 5.0
24 ay sonrasi 7.5 9.5 5.0

* Temmuz ay1 beklenti anketi verileri
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatinm amaclari, finansal
durumu veya araclari géz éniinde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatirrm danismanhgi kapsaminda olmadidi gibi, yatirim, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak i¢in bir teklif veya talep de dedgildir. Yatirim
danigmanhgr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 0Ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlig/yaniltici
olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING
Bank A.S. ve c¢alisanlari bu yayinin kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayli veya baglantih zararin
sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi belirtiimedigi muddetce, goris, 6ngorl veya tahminler belgenin yayimlanma
tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkli Ulkelerde kanun veya ydnetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gecen kisiler de bu tur
kisitlamalar hakkinda bilgi almali ve bunlara uymalidir.

Bu rapor igin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.’nin énceden alinmig agik onayi olmaksizin hig
kimse tarafindan hicbir gerekgeyle cogdaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tum haklari saklidir. Bu belgeyi Ureten
tuzel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendiriimistir ve Turkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da
gozetilmektedir. ING Bank A.S. Tirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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