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Enflasyon Raporu Enflasyonda iyimser revizyon

20181 Merkez Bankasi (TCMB) bugtin yayimladigi enflasyon raporunda 2018 yilsonu enflasyon
tahminini énceki rapora gére 0,9 puan yukari ¢cekerek %7,9 (%6,5-%9,3 araliginda) olarak
acikladi. 2019’a ait enflasyon tahmini ise %6,0'dan %6,9'a giincellendi (%4,7-%8,3
araliginda). Bu vyl tahminindeki revizyona (i) Turk lirasi cinsi ithalat fiyatlar
varsayimindaki yukari yonli giincelleme 0,7 puan (i) cikti agigindaki yukari yonla
glincelleme 0,1 puan, (ii) 2017 dérdincu geyrek enflasyon gerceklesmelerinin tahminlerin
Uzerinde olmasi ve enflasyon ana egilimindeki yukselig, 0,1 puan katki verdi. 2019 yilina
yonelik glincellemenin hepsi TL cinsi ithalat fiyatlarindaki artistan kaynaklaniyor.

Varsayimlardaki Giincellemeler

Ciktt Acigi

Gida Fiyatlar1 Enflasyonu (Y1l Sonu %
Degisim)

thalat Fiyatlari Enflasyonu (ABD dolari, Yillk
Ortalama, % Degisim)

Petrol Fiyatlari (Ortalama, ABD dolari)

ihracat Agriikh Kiiresel Uretim Endeksi (Y illk
Ortalama % Degisim)

Kiresel iktisadi faaliyetteki canlanma ve finansal piyasalardaki diisiik oynakligin katkisiyla
kuresel risk istahinin giiglii seyretmeye devam edecegini beliten TCMB, gelismekte olan
Ulkelere yonelik portfoy girislerinde istikrarli gériinimuin sirdigdni not ediyor.

2017 yilinda islenmemis gida, kur ve petrol fiyatlarindaki yukari yonli seyir ve iktisadi
faaliyetteki gugclu seyir enflasyonun 6nceki rapor dénemi tahmininin tzerinde gelmesindeki
ana nedenler olarak siralaniyor. Bu yila ait tahminleri olusturulurken baz alinan
varsayimlarda petrol fiyatlarindaki guincelleme dikkat cekiyor (2018 ortalamasi 56
dolardan 66 dolara yulkseltiimig). Ayrica endistriyel metal gibi Uretime girdi madde
fiyatlarindaki yiikselis nedeniyle bu yila ait ithalat fiyatlarinda dikkate deger bir giincelleme
s6z konusu. Ote yandan, yillik gida enflasyonu %7 olarak korunuyor. Gegen yilin son
ceyreginden bu yana yagislarin az oldugu ve hava sicakliklarinin mevsim normallerinin
Uzerinde qittigi dikkate alindiginda bu seviyenin iyimser oldugu kanisindayiz.

Para politikasi cephesinde Baskan Cetinkaya bir kez daha enflasyonu asagi ¢ekmek igin
siki durusun kararlilikla korunacagini gerekirse ilave sikilastirma adimlarinin atilacagi
sOylemini yeniledi. Ocak PPK toplantisi sonrasinda Merkez Bankasi'nin s@ylemin gérece
daha sahinlestigini gérdik. Oniimiizdeki dénemde faiz kararlarinda oncelikle TL’nin
seyrinin yakindan takip edilecegini disiniyoruz

Ozetle, yil sonu enflasyon tahmininde gérece iyimser bir yukari yonli giincelleme gordiik.
Bu baglamda yilin kalanindaki toplantilarda yukari yonliu guincellemeler devam edebilir.
Para politikasinda beklendigi Uzere kararli siki parasal durus sdylemi yineleniyor.
TCMB’nin bu sdylemi piyasalarca olumlu algilaniyor. Ancak Banka'nin ilk sinavini TL
tzerinde kuvvetli bir baski olursa ve/veya enflasyon gorinimiinde beklenen iyilesme
gerceklesmezse atacagi adimlarla verecegini diistinliyoruz.

TCMB Enflasyon ve Cikti Agigi Tahminleri
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o Vil Sonu Enflasyon Hedefleri =ikt Agig

Kaynak: TCMB, *Enflasyonun tahmin araliginda kalma olasiligi %70'tir. 1
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Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgr kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin

degistirilebilir. Tim veriler, Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmigtir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan is Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu

degildir.



