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MB 2019 enflasyon tahminini agsagi ¢ekerken, dezenflasyon sirecinin surdirilmesine
ve buna bagl olarak tedbirli ve enflasyon odakl bir politika duruguna vurgu yapti...

e Temmuz raporunda 2019 tahminini %0.7 puan dugurerek ?;::;:u::“jeﬂm ;25::2‘:;“““@
%13.9a c¢eken MB, 2020 tahminini de %8.2'de - 80
degismeden birakti, yillik enflasyonun ise 2020 T —’I »®
sonrasinda %5’lik hedefe yakinsayacadl ©6ngorulda. |
MB’nin 2019 tahmininin revizyonunda 1) petrol fiyatlari !
varsayiminin 67.2 dolardan 65.0 dolara c¢ekilmesinin |
etkisini de iceren TL cinsi ithalat fiyatlar varsayimindaki

degisime bagli %-0.3 puan 2) enflasyon beklentilerindeki 1
olumlu seyir kaynakli %-0.6 puan ve 3) gida enflasyonu ' \_~// "
varsayiminin asagi yonli guncellenmesine bagh %-0.2

puan belirleyici oldu. Vergi ve kamu tarafindan yénetilen el I
fiyat ayarlamalari ile ¢ikti aciginin asagdi giincellenmesine
bagli toplam %+0.4’lik etki ise tahmindeki revizyonun
boyutunu sinirladi.  Cikti agigindaki tahmin degisikligi
etkisinin enflasyon ana egilimindeki diizelme ve TL cinsi

ithalat fiyatlarindaki gerilemeyle dengelenmesi sonucu \
2020 enflasyon tahmini ise degismeden %8.2’de kald1. /
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e Toplantida Bagkan Murat Uysal, Temmuz PPK’sinda 12

beklentilerin lizerindeki 425 baz puan indirimin ardindan Gergeklesme

yilsonu politika faizine dair farklilagsan patika tahminlerini / 8
de dikkate alarak MB’nin poziyonunu biraz daha Nisan 2019

netlestirme yoluna gitti. Buna gore; baz etkisi, kamu £ b 5 z P p - T 4
kaynakl fiyat artiglari gibi ¢ekirdek gostergelerde dahi ] g B £ o £ a g
oynakhga neden olan gegici etkileri disarida birakarak

enflasyonun ana egilimine odaklandiklarina vurgu yapan v Yapian ginceleme —
Bagskan Uysal, mevsimsellikten arindirlmig fiyat Ihracat Agirliki Kiresel Uretim Endeksi (Yillik Ort. Yiizde Degisim) ,(g;g; ,éj:)
degisimleri, yayllim endeksleri, hizmet enflasyonu ve diger Petrol Fiyatlari (Ortalama, ABD dolari) , (gj:g) , (ggj)
mikro verilerin yakindan izlenerek ana egilimin tahmin ithalat Fiyatiari (ABD dolar, Yillik Ort. Yiizde Degisim) ,(—g_-ol) ,(—3-85)
edildigini ve buna “makul bir reel getiri orani” ekleyerek Gida Fiyat Enflasyonu (Yil Sonu Yiizde Degisim) ,&Z:g) ,(ﬁ:g)
para politikasinda atilacak adimlarin netlestirildigini * Parantez igindeki saylar Nisan Enflasyon Raporundaki degerlert gostermekledir.
belirtti. Reel faiz oraninin ise tahmini oldukca zor olan ve

) TCMB'nin Enflasyon Tahminleri ve Beklentiler

zaman igerisinde ciddi farkliliklar gdsteren denge faiz TCMB Tahmini TCMB Beklenti Anketi* Enflasyon Hedefi
orani gergevesinde duslUnullmesi gerektigine ve bununla

I . .. . . 2019 yilsonu 13.9 15.0 5.0
ilgili olarak benzer gelismekte olan (lkelerin reel faizi, 12 ay sonrasi 95 139 50
yerlesiklerin portfoy tercihleri, kredilerin saglkli buyimesi 24 ay sonras! 59 110 50

vb pek cok faktoriin degerlendirildigine dikkat gekti. ez bekient anetverier
o Ozetle, politik ve jeopolitik belirsizliklerdeki azalma ve

enflasyondaki disls egiliminin guciyle 6nden yiklemeli

bir indirim yapan MB, dezenflasyon surecinin sirdirilmesi

ve buna baglh olarak tedbirli ve enflasyon odakli bir

politika durusunun sonucu olarak énimuzdeki faiz karari

toplantilarinda daha ilimli ve 6l¢lili adimlarla gevseme

sirecinin  sureceginin isaretlerini verdi. Bunlardan

31.07.19 hareketle, MB’nin Eylil ve Ekim’de iki ayri faiz indirimi

yapacagini ve yilsonunda politika faizinin %17.5 olacagini

ongoruyoruz. “Guncel projeksiyonlarin para politikasinda

kaydadeger bir hareket alani olusabilecegine isaret

ettigi’ne dair MB degerlendirmesi disunuldiginde

risklerin asagdi yénli oldugunu sdyleyebiliriz. Muhammet Mercan
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatirrm amaglari, 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 icin bir teklif veya talep de dedgildir. Yatirim
danismanhgr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
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 dodurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yaniltici
olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING
Bank A.S. ve calisanlari bu yaymin kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayli veya baglantih zararin
sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi belirtimedigi middetce, goris, 6ngori veya tahminler belgenin yayimlanma
tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkli ulkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisittanmis olabilir; eline bu yayin gegen kisiler de bu tir
kisitlamalar hakkinda bilgi almali ve bunlara uymalidir.

Bu rapor icin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.’nin 6nceden alinmis acgik onayl olmaksizin hig
kimse tarafindan hicbir gerekceyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tum haklari saklidir. Bu belgeyi treten
tizel kisi (ING Bank A.$.), Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve Turkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da
gozetilmektedir. ING Bank A.S. Tiirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, Istanbul).
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