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Enflasyon Son Bir Yilin En Dusugune
Geriledi

Haziranda yillik enflasyon yuzde 15,72 ile son bir yilin en disuk seviyesine
gerilerken, 2019'un da en dusuk aylik enflasyonu goruldi. - 03.07.2019

Haziran ayinda tiiketici fiyat endeksi (TUFE) ylizde 0,03 ile piyasa beklentisinin oldukca
altinda artis gostererek, bu yilin en dusuk aylik enflasyonu goruldu. Yillik enflasyon da
2,99 puan azalarak yuzde 18,71'den yuzde 15,72'ye geriledi. Boylece yillik enflasyon son
bir yilin en dusuk seviyesine gerilemis oldu.

AA Finans Analisti ve ekonomist Haluk Burimcekci, haziranda enflasyonda lehte baz
etkisinin cok guclu oldugunu sdyledi. Gecen ay ki gerilemede, meyve-sebze fiyatlarinda
ylzde 11'i asan aylik sert distsun etkili olduguna dikkati ceken Burimcekgci, enerji
grubunda yuzde 1 ile gecen yilin tersine dusuUs izlendigini belirtti.

Burumcekci, kurlara ve talebe hassas olan bazi gruplarda (mobilya, ev ici tekstil, ev
aletleri, gorsel-isitsel sistemler vb) fiyat artislarinin ilimh kaldigini soyledi.

Ancak otel-lokanta, kisisel bakim, ayakta tedavi gibi bazi gruplarda belirgin artislar
goruldigunu ifade eden Burumcekgci, “Giyim fiyatlart mevsimlik azalisinin ise ytuzde 1,57
ile gecen yilki indirimin Gzerinde olmasi da yillik enflasyonu hafif asagi cekti. Boylece,
yilhik TUFE de dnceki ayki ylizde 18,71 seviyesinden ylizde 15,72'ye dists gdsterdi.” dedi.

Burtmcekci, gida enflasyonunun islenmemis gida fiyatlar kaynaklh geriledigini vurguladi.

“Merkez Bankasi temmuz toplantisinda faiz indirim surecini baslatabilir”



Ekonomist Burimcekci, gelecek dénem seyri acisindan gida fiyatlarinin belirsizligi ve
oynakhgi disinda, ham petrol ve diger emtia fiyatlarinin gérintimu, déviz kuru hareketleri
ve kamu fiyat/vergi ayarlamalarinin enflasyon Gzerindeki risklerin yoninu belirleyecegini
soyledi.

Kisa vadede, gecici KDV ve OTV indirimlerinin haziran sonunda uzatiimamasi nedeniyle
TUFE’ye yukari yonde 1 puan etkinin beklendigini belirten Blirimcekgi, elektrik, seker ve
cay gibi kamuya ait Urtn ve hizmetlerde gozlenen fiyat artisinin etkisinin de yaklasik 0,6
puan dlzeyinde olacagini ifade etti.

Haluk Burumcekci, Merkez Bankasinin bu ay ki faiz kararina iliskin, “Son donemde yerel

secim belirsizliginin geride birakilmasinin ve S-400 konusundaki gecici rahatlamanin risk
primlerinde kismi gerilemeye yol actigi izlenmekte. Bu dogrultuda, 25 Temmuz'daki Para
Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda faizlerde indirim surecinin 100 baz puanlik indirimle

baslatilmasi olasi gértuntyor.” degerlendirmesinde bulundu.

“Enflasyon haziranda sert dustu”

Halk Yatirrm Arastirma Direktord Banu Kivcl Tokali da haziran ayinda tuketici
enflasyonunun yuzde 0,03’luk sinirh bir artis gostererek, yillik enflasyon oraninda 3
puanlik ciddi bir distisin yasanmasi ile sonuclandigini belirtti.

Bdylece, gecen yilin ekim sonunda yuzde 25,24 ile tepe yapan, sonrasinda yuzde 19-20
araliginda sikisan yillik enflasyon oraninin haziran sonunda ylUzde 15,72'ye sert bir disus
gostererek, beklenen dezenflasyon surecine hizli bir baslangi¢ yapmis oldugunu sdyleyen
Tokali, soyle devam etti:

“Her ne kadar temmuz ayina dair baski unsurlari bulunuyor ve yillik enflasyonda
yukselise neden olabilecek olsa da (elektrik fiyatlarina yapilan yuzde 14,98’lUk zam,
sektdrel OTV indirimlerinin haziran sonu itibariyle sona ermis olmasi gibi) yillik enflasyon
oraninin, kur ve petrol fiyatlarindaki destekleyici gorunimun yani sira devam edecek baz
etkisinin de katkisiyla, agustos ayindan itibaren tekrar dusus trendine geri donecedi,
hatta eylil-ekim doneminde tek haneli rakamlarin gérilmesinin olasi olduguna dair
0ngorumuzd koruyoruz.

Yilin son iki ayinda ise terse donecek baz etkisi nedeniyle, yillik enflasyon oraninda
yukselisin g6zlenebilecegini tahmin ediyoruz. Yil sonuna dair tahminimizi ytzde 14,5'te
tutmakla birlikte, asagi yonlu risklerin mevcut oldugunu da belirtmek isteriz.”



“TCMB, faiz indirim surecine guclu bir baslangic yapabilir”

Tokall, kurda gecmis déonemde yasanan deger kaybinin gecikmeli etkileri g6zlenmeye
devam ederken (ev bakim mal ve hizmetler, otomotiv, ulastirma hizmetleri, turlar,
yemek-otel hizmetleri, kisisel bakim gibi), kurda son donemde yasanan deger kazancinin
olumlu etkilerinin de gézlemlenmeye baslandigini (eglence-kultir, bazi dayanikli tiketim
mallari gibi) dile getirdi.

Kurdaki gucglu seyrin korunmasinin, dezenflasyon sureci ve enflasyon beklentilerinin seyri
acisindan destekleyici olacagini vurgulayan Tokali, bu ayki PPK kararina iliskin, “lliml
gelen haziran enflasyonu gelecek doneme iliskin destekleyici unsurlar esliginde,
TCMB'nin 25 Temmuz PPK toplantisinda faiz indirim strecine guclu bir baslangic
yapmasini bekliyoruz. Sonraki donemde ise, dezenflasyon surecinden alinan sinyallere
bagli olarak, '6lculi’ adimlarin derecesini belirleyecegini tahmin ediyoruz.” goéruslerini

paylasti.
“Enflasyonda asagi yonlu seyir devam edebilir”

Deniz Yatirim Stratejisti Orkun Gddek ise TUFE'de gida ve baz etkisinin 6n plana ciktigini
belirtti. Enflasyon gelismelerinin genel olarak piyasa beklentilerine paralel egilim
gosterdigini ifade eden Godek, “Ozellikle gida fiyatlar Gzerinden asagi yonde baski
kurulmasi ve yillik enflasyonun gerilemesi beklenmekteydi. Nitekim, islenmemis gida
kalemi ylzde 5,61, taze meyve ve sebze ise yluzde 11,26 geriledi. Ancak, cekirdekteki
yukselisin korunmasi yillik baz etkisinin asagi yonde etkisine ragmen dikkati cekici.
Dayanikl mallar (altin haric) kalemin yuzde 0,53 artmasi ve hizmet kalemlerindeki yukari
yonlU egilimin korunmasi hali hazirda enflasyon acisindan ehemmiyetin elden
birakilmamasi gerektigini gdésteriyor.” diye konustu.

Aylk enflasyona en ylUksek katki 0,21 puan ile lokanta ve otellerden geldigini belirten
Godek, gida ve alkolstz iceceklerin 0,38 puan ile dusuriclt yonde etkide bulundugunu
kaydetti.

Godek, enflasyonun yapilan son zamlarin ve KDV ayarlamasinin etkisiyle temmuz ayinda
1-2 puan araliginda normalin tGzerinde seyretme olasiliginin oldugunu sdyledi.

Ote yandan haziran-ekim déneminde baz etkisi gbzleneceginden asagi yonli seyrin
devam edebilecegini dile getiren Gédek, “S6z konusu senaryo ek kur sokunun olmadigi
durumu icermekte. Cekirdek ve hizmet kalemlerindeki egilim, kur hareketliliginin
fiyatlardan baskisini cikarmadigini teyit ediyor. Yil sonu icin ylizde 15 civarinda kapanis



ihtimali hali hazirda senaryomuzda bulunmaya devam ediyor.” ifadelerini kullandi.
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