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Enflasyon Son 6 Ayin En Dusugune
Geriledi

Ekonomistler, subatta yillik enflasyonun yuzde 19,67 ile son 6 ayin en dusuk
seviyesine geriledigini ve son 10 yilin en dusiuk ikinci subat ayi ayhk
enflasyonunun goruldugunu soyledi. - 04.03.2019

AA muhabirinin Tarkiye istatistik Kurumu (TUIK) verilerinden derledigi bilgiye gére subat
ayinda TUketici fiyat endeksi (TUFE) ylizde 0,16 ile piyasa beklentisinin oldukca altinda
artis gosterirken, son 10 yilin en dusuk ikinci subat ayi aylik enflasyonu goérulda. Yilhk
enflasyon da 0,68 puanlik azalisla son 6 ayin en dusuk seviyesi olan yuzde 19,67'ye
geriledi.

Halk Yatirnm Arastirma Direktoru Banu Kivci Tokali, enflasyon verilerine iliskin AA
muhabirine yaptigi degerlendirmede, enflasyonda bekledikleri ilimli gelisimin
gerceklestigini belirtti.

islenmemis gida enflasyonunda yavaslama olmasina karsin hala artis yéninde kaldigini
ifade eden Tokali, tanzim satis merkezlerinin etkisinin sinirli oldugunu sdéyledi.

ic talepteki yavash@in da etkisini dzellikle dayanikh tiketim mallarina yénelik baskilanan
fiyat gelisiminde izlediklerini sdyleyen Tokali, cekirdek enflasyon gostergelerinin
timunde yillik enflasyonun gerileme egilimini koruyor olmasinin, enflasyonun kalici
trendi acisindan destekleyici oldugunu vurguladi.

Tokali, bu durumda, yil sonu enflasyon tahminini yltzde 17,5'ten yluzde 14,5'e
cektiklerini, 2020 sonu enflasyon tahminini ise yuzde 11'de koruduklarini dile getirdi.

Merkez Bankasinin carsamba gunku toplantisina iliskin goruslerini paylasan Tokali, “Bu
haftaki toplantisinda, destekleyici ktresel kosullara karsin, enflasyonda 6zellikle gida
tarafinda kalici rahatlatici sinyaller alinana kadar herhangi bir degisiklik beklemiyoruz.”



ifadelerini kullandi.
“Tanzim satislar keskin fiyat yukselislerini sinirlad1”

is Portfoy Basekonomisti Nillifer Sezgin subat ayinda TUFE enflasyonunun aylik yizde
0,16 ile yuzde 0,6'lik kendi beklentilerinin altinda aciklandigini belirtti.

Gida fiyatlarinda aylik yizde 0,9 artisin ytzde 1,2 olan beklentilerinin altinda oldugunu
sOyleyen Sezgin, “Ancak, bekledigimiz gibi tanzim satislarin fiyatlar disiremese de doga
olaylari sebebiyle yasanan keskin yukselisi sinirladigi géraltyor. Gida grubunun alt
kirlhmlarinda islenmemis gidada Subat 2018'deki yuzde 2,4 artis bu yila yuzde 1,4 olarak
yansidl. Taze meyve sebzede gecen yilki yuzde 4,6 fiyat artisi yerine bu yil yuzde 1,8'lik
daha ilimli bir ayhk yukselis oldu. Tahminimizden olumlu enflasyonda, saglik,
haberlesme, eglence-kultir, konutun belli segmentleri ve beyaz esya gibi cekirdek
enflasyonda etkili olan kategoriler rol oynadi.” ifadelerini kullandi.

Sezgin, Merkez Bankasinin carsamba gunku Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda
faizi sabit birakacagina ve faiz indirimlerine haziran ayinda baslayacagina dair goruslerini
koruduklarini dile getirdi.

“Enflasyon uciincu ceyrekte yuzde 13-14 araligina sert gerileyebilir”

AA Finans Analisti ve ekonomist Haluk Buriimcekgi subat ayinda TUFE'nin ylizde 0,16'lik
artisla piyasa beklentisinin altinda artis gosterdigini sdyledi.

Gida fiyatlarinin tanzim satislarina ragmen artisini srdirse de gecen yilin ayni ayina
gore daha dusuk arttigini ifade eden Burimcekci, gida disi diger gruplarda fiyat
gerilemeleri veya dusUlk fiyat artislarinin gérilmesinin dengeleyici etki yaptigini dile
getirdi.

BUrimcekgi, enerji grubunda akaryakit fiyat artislari kaynakh yuzde 0,75 artis ile gecen
yila gore yukselis izlendigini, kurlara hassas olan bazi gruplarda fiyat dasusleri veya i1hmli
artislar gézlendigini belirtti.

Giyim fiyatlarinin da ylzde 4,81 ile gecen yilin ayni ayindan daha sert azalis gosterdigine
dikkati ceken Buriimcekci, boylece, yillik TUFE'nin de énceki ayki yuzde 20,35
seviyesinden ylUzde 19,67'ye dluslUs gosterdigini kaydetti.

Burimcekci, gecen yil subat ayinda islenmemis gida fiyatlarinin aylik ytzde 2,43
arttigini, bu yil ise yuzde 1,36 artis gosterdigini belirtti.



Dolayisiyla islenmemis gida yillik enflasyonunun yuzde 40,54 seviyesinden yuzde
39,07'ye, islenmis gida fiyatlarinin da ylzde 20,18'e geriledigini vurgulayan Burimcekci,
boylece, gida fiyatlarinin yillik artis hizi ylzde 29,3'e indigini, Enflasyon Raporu gida fiyati
varsayiminin (ytzde 13) belirgin Gzerinde kaldigini soyledi.

Burtmcekci, su degerlendirmelerde bulundu:

“Endeks tarihindeki ortalama yillik artisi yuzde 10 civarinda olan gida fiyatlarinin 2019
yilindaki seyri enflasyonun TCMB'nin yuzde 14,6 olan yil sonu tahmininden sapma
konusunda onemli belirleyicilerinden biri olacaktir. Kisa vadede, petrol fiyatlarindaki
yukselis, gecici KDV ve OTV indirimlerinin mart sonunda uzatilmamasi ihtimali, titin
urtnleri OTV duzenlemesinin hen(z firmalarca fiyatlara yansitilmamasi ve asgari Ucretin
enflasyon tahmininin ¢cok Uzerinde belirlenmesi yukari yonlu riskler olarak izlenmektedir.

Buna ek olarak, subat ayi ortalamasinda kur sepeti bazinda yuzde 2,3 civari bir dusus
kaydedilmesine ragmen mart ayina yukselis egilimi ile girilmesi ve son bir yillik dénemde
deger kaybinin ylzde 35 civarina dogru yukselmesi kurlardan fiyatlara gecis riskinin
yeniden arttigina isaret etmektedir. Dolayisiyla kurlarda ancak yeni bir sok olmamasi
durumunda yillik enflasyonun ilk yarida yuzde 20 civarinda seyretmesi, tclncu ceyrekte
baz etkisi ile yizde 13-14 araligina sert gerilemesi, son ceyrekte ise tekrar yUkselerek yil
ylzde 16-17 araliginda bitirmesi olasi duruyor.”

“Mart ayinda meyve-sebze fiyatlarinda daha belirgin bir iyilesme gorebiliriz”

QNB Finansinvest Basekonomisti Burak Kanli yillik enflasyonun kurdaki deger kaybinin
birikimli etkisiyle yuksek seyrini korusa da son on yilin en dusuk ikinci subat ay1 aylik
enflasyonunun aciklandigini séyledi.

Talepteki sert yavaslamayla ve kurun son dénemde deger kazanma egilimine girmesiyle
temel mal enflasyonunda gerileme goruldigund ifade eden Kanli, islenmemis gida
fiyatlarindaki olumsuz seyrin devamina karsin islenmis gida ve bunun sonucunda genel
gida enflasyonunda bir miktar iyilesme yasandigini belirtti.

Kanli, zayif talebe karsin, fiyatlama/ucret belirleme davranislarindaki bozulmanin bir
yansimasi olarak hizmet enflasyonunun yiksek seyrine devam ettigini dile getirdi.

Gida enflasyonunun sinirh miktardaki iyilesmeye karsin, yliksek kalmaya devam ettigine
dikkati ceken Kanli, soyle devam etti:

“Subat ayi verisinde, islenmis gidada iyilesme gorurken, islenmemis gidadaki iyilesme



sinirh kaldi. Ancak, marketlerdeki taze meyve-sebze fiyatlarina dair goézlemlerim, mart
ayinda bu fiyat grubu enflasyonunda daha belirgin bir iyilesme goérebilecegimiz yéonunde.
Olumsuz hava kosullarinin etkisinin ortadan kalkmasi, belli Grinlerde ithalatin artmasi ve
kisa donem arz-talep dengesizliklerinin azalmasiyla islenmemis gida enflasyonunda
iyilesmenin devamini bekleyebiliriz. Son yillarda yasadigimiz islenmemis gida
enflasyonundaki yuksek seyir donemsel degil. Tarim ve gida arzi alanlarindaki uzun
donemli yapisal sorunlarin yansimasi ve uzun donemin birikimi olan bu sorunlarin
ortadan kaldirilmasi icin uzun donemli yapisal ¢cozumler gerekmekte.”

Burak Kanli, bu verinin TCMB'nin yakin donemdeki kararlarina etki etmeyecegini soyledi.

Bankanin defalarca acik ve net bicimde enflasyonda ciddi bir iyilesme yapmadan politika
faizinde degisiklikte bulunmayacaginin sinyalini verdigini hatirlatan Kanli, “Bu cercevede,
haziran ayina kadar enflasyonun ytzde 20 civarinda dalgalanmasini ve ardindan da ikinci
yarida yuzde 16'lar civarina gerilemesini bekliyorum. TCMB'nin haziran ayindan itibaren
faizleri indirmesini bekliyorum.” degerlendirmesinde bulundu.

“Cekirdek enflasyonda dusus devam edecek”

is Yatirrm Menkul Degerler Arastirma Bdlim Yénetmeni Muammer Kémurctioglu da subat
ayinda TUFE'nin beklentilerin altinda bir artis kaydettigini, bu sapmada ulastirma, konut
ve ev esyasl gruplarindaki artisin 6ngoértlerden daha az olmasinin etkili oldugunu sdyledi.

Gida ve giyim tarafinda ise bekledikleri artisi gorduklerini ifade eden Kémurctoglu,
sunlari kaydetti:

“Subat enflasyonunda gida tarafini tanzim satislarinin baslamasi nedeniyle yakindan
izliyorduk. Taze meyve sebze fiyatlarindaki aylik artisin ocak ayina gére énemli dlcude
hiz kestigini ancak bazi kalemlerde fiyat artislarinin devam ettigini gériyoruz. Mart
itibariyla gida fiyatlarinda daha istikrarli bir seyir gorme ihtimali bulunuyor. Cekirdek
enflasyonda ise basta ic talepteki yavaslamanin etkisiyle gerileme devam ediyor.
OnUmiuzdeki aylarda cekirdek enflasyonda disusin devam etmesini bekliyoruz. Bugink
enflasyon surprizi sonrasinda nisan ayinda bir faiz indirimi ihtimali nedeniyle gozler
Merkez Bankasinda olacaktir. Carsamba gunkU PPK toplantisinda bir sonraki aya dair
ipuclari aranacaktir.”

Enflasyonun seyrine ve faiz kararina dair beklentilerinde bir degisiklik olmadigini
sdyleyen Kémuircuoglu, yillik enflasyonun yilin ilk yarisinda yizde 19-20 bandinda
seyrettikten sonra Uclincl ¢ceyrekte distsunl hizlandiracagini ifade etti.



Kémurcloglu, bu baglamda enflasyonda ikna edici bir dizeltme oluncaya kadar siki
durusunu koruyacagini soyleyen Merkez Bankasinin faiz indirimlerine haziran toplantisi
ile baslayacagi kanisinda olduklarini sézlerine ekledi.
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