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Kasim’da tiiketici enflasyonu belirgin oranda diisecek

TL'deki deger kaybinin ve fiyatlama davraniglarindaki bozulmanin etkisiyle son aylarda
belirgin ylkselis kaydeden tlketici enflasyonu Ekim’de yillik bazda %25.2’ye ulagmisti.
Ekim ayi enflasyon notumuzda da belirttigimiz gibi, TL’'deki toparlanma ve OTV ve KDV
indirimlerinin  etkisiyle Kasim-Aralik aylarinda manget enflasyonun dismesini
beklemekteydik. Kasim ayina dair yaptigimiz ilk gézlemler, bu beklentimizi dogruluyor.
Buna gore yillik enflasyonun bu ay 2.5-3 puanlik disusle %22.5 civarina gerilemesini
bekliyoruz.

Otomobil, beyaz esya ve mobilya gibi, kur etkilerinin belirgin oldugu ve vergi
indirimlerinin etkiledigi maddelerde o6nceki aya gore %10'u asan fiyat dususleri
kaydedilebilir. Bu durumda hizmet enflasyonunda belirgin iyilesme olmasa bile, ¢cekirdek
fiyatlar aylik bazda disecek; yillik g¢ekirdek enflasyon %24.3'ten %22’'ye dogru
gerileyecektir.

Gida fiyatlarinin mevsim normallerine gére daha ihmli seyrettigini gézlemekle beraber,
belli kalemler hari¢, dnceki aylardaki sert ylkselisin dizeltmesini gérmuyoruz. Enet;ji
kalemlerinde, 6nceki aylarda enflasyona 1 puandan fazla katki yapan elektrik ve
dogalgaz zamlarinin dogrudan etkisi sona erdi. D6viz kuru ve petrol fiyatlarindaki
disusle beraber benzin fiyati gerilerken, esel mobil uygulamasinin etkin oldugu motorin
ve LPG’de fiyatlar degismedi.

Gozlemlerimiz son enflasyon verilerinin ardindan %23.5 olarak belirledigimiz yilsonu
enflasyon tahminimizde risklerin asagi yonli oldugunu gosteriyor. Bununla beraber yillik
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enflasyon 2019 basinda baz etkileriyle yikselmeye devam edecek. Yapilan vergi
indirimleri yilsonuna kadar gecerli oldugundan, bunlarin geri alinmasiyla Ocak
enflasyonunda sert bir ylUkselis gormemiz de muhtemel. Ayrica sonraki donemdeki
enflasyonun seyrinde kur gelismeleri belirleyici olacaktir. Tim bu faktorleri dikkate
aldigimizda enflasyon goriniminde orta vade igin heniz belirgin bir iyilesme
gbérmuyoruz.

Bugiin veri glindemi

Bugiin Ekim ayi merkezi yonetim biitgesi agiklanacak. Onceden agiklanan nakit bazli
bitcede, gelirlerdeki artigin etkisi ile butce acigi gecen yila gére 3 milyar TL iyileserek
1.5 milyar TL olmustu. Merkezi yonetim bitcesinde de benzer sekilde iyilesmeyi
gorulecektir.

TUIK'in acgiklayacagi Agustos ayi istihdam verilerinde ise olumsuz egilimin devam
edecegini distiniyoruz. Son veride mevsimsel diizeltilmis igsizlik orani % 11.0 ile 6nceki
aya gore 0.1 puan, gegen yila gére 1.1 puan artig gdstermisti. iskur verilerinde, igsizlik
ayhgi alan kisi sayisindaki yillik artisin Eylil ayinda %13.7’ye ¢ikmasi ve 3 aylik trend
artis hizint % 6.3 ile Nisan 2017°den beri en yiksek seviyesine yikselmesi, issizlik
oranindaki ylkselis egiliminin devam edecegini distindirmektedir. (Grafik 1)

Bugiin ayrica, Merkez Bankasi'nin Kasim ayi beklenti anketi yayinlanacak. Son ankette
12 ay ve 24 ay sonrasi enflasyon beklentileri % 17.0 ve % 12.7 seviyelerine ¢cikmisti.
Olumsuz enflasyon gorinimu ile ylkselisin devam etmesini bekliyoruz.

Buglin Merkez Bankasi, 9 Kasim ile biten haftadaki portfdy akimlari ve bankacilik
sektdra verilerini aciklayacak. 8 Kasim tarihine kadar acgiklanmig olan BDDK'nin ginlik
verilerinde, yurtici yerlesiklerin déviz mevduatini 1.2 milyar dolar arttirdigi, bu artisin 0.8
milyar dolarlik agirlikli kisminin da sirketlerin DTH’indan kaynaklandigi géruluyor.

Piyasalarda bugiin

Diin agiklanan ABD Ekim TUFE enflasyonu aylik %0.3 ile beklentilere paralel gelirken,
yillik enflasyon %2.3'ten %2.5’e yukseldi. Enflasyon verisi, ekonomik aktivitedeki
toparlanma ve Fed faiz artirim sireciyle tutarli gérintyor.

ABD hukumet kaynaklarina dayandirilan haberlere gére, ABD'nin genis kapsamli ticaret
reformu taleplerine karsilik yazili cevap goénderdi. Bu gelismenin, ABD ve Cin arasindaki
ticaret savasina son vermek igin muzakereleri baslatabilecek bir adim oldugu
dusunuliyor. Ticaret savaslari kiiresel ekonomik blylme ustiinde risk olugturdugundan,
uzlasma yodninde somut adim atilmasi durumunda kulresel piyasalarda bir rahatlama
olabilir. Ay sonunda G-20 toplantisinda ABD-Cin liderleri arasindaki gériisme bu konuda
6nemli olacak.

Onceki giin AB ve Ingiltere arasinda AB’den ayrilik miizakereleri konusunda anlasma
taslagi saglanmasinin ardindan, konu ingiltere kabinesinde de goriisiildii ve kabineden
onay alindi. Gelisme Brexit miizakerelerinin pirizsiz ilerlemesi ve iki taraf icin de
ekonomik maliyetlerin minimize edilmesi ac¢isindan énemli. Bu gelismenin ardindan din
1.13 seviyesinin hemen altinda dalgalanan EUR/USD biraz toparlandi ve bu sabah
1.1335 seviyelerinde basladi. Bununla birlikte Italya biitgesi konusunda italyan hiikiimeti
ve AB arasinda slren anlasmazliklar EUR ustuinde risk olusturmay! sirduruyor.

USD/TL din 5.47 seviyelerinde basladiktan sonra, bu seviyesinin civarinda nispeten
sakin bir seyir izledi. Parite bu sabah da 5.47 seviyesine yakin basladi.

Yurtigi tahvil faizlerinde 10 yillik tahvil faizi 2 baz puanlik sinirl bir disisle %16.98’e, 2
yillik tahvil faizi 15 baz puanlk artigla %20.13’e geldi. 5 yillik Tirkiye CDS'i ise yatay
seyrederek 369 oldu.

Diinya blyimesindeki ivme kaybi ve jeopolitik gelismelerin neticesinde gerileyen Brent
petrol fiyati diin 65 dolar seviyelerine kadar geriledikten sonra bu sabah 66 dolar
civarinda islem gegiyor. Petrol fiyati arz yonlu endiselerle Ekim’de 85 dolarin Ustinu
gbérmustu. Petrol fiyatinin dismesi enflasyon, dis ticaret ve butgce dengeleri bakimindan
Tarkiye icin olumlu bir gelisme.






Piyasalara Bakis
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Bu rapor, QNB Finansbank Hazine Bo&lumu ekonomistleri tarafindan musterilerini bilgilendirmek amaciyla
dizenlenmistir. Raporun QNB Finansbank ile iligkili bir kurulusun musterisi tarafindan kullanilabilirligi, alan kisi ve bu
kurulus arasindaki akdi iliskiye tabi olacaktir. Bu raporda sunulan bilgi, yorum ve tavsiyeler raporu hazirlayanlarin
goriglerini yansitmakta olup yatinm danismanhgi hizmeti kapsaminda degildir. Mali durum ile risk ve getiri
tercihlerinin gesitliligini g6z 6éniinde bulundurunca sadece bu raporda yer alan géruglere dayanarak verilecek yatirm
kararlari beklentilere uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu rapordaki bilgilerin derlenmesinde gulvenilirligine inanilan
saglam kaynaklardan faydalaniimistir; ancak bilgilerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemistir. QNB Finansbank
bilgilerin dogrulugu ve butunligld konusunda garanti vermemekte ve dogabilecek hatalarda sorumluluk
ustlenmemektedir. Raporda sunulan bilgiler iizerinde énceden belirtiimeksizin degisiklik yapma hakki saklidir. QNB
Finansbank ve iliskili kuruluslar ile bu kurumlarda galisan personel arastirma raporlarinda sézi edilen menkul
kiymetlere yatinm yapabilir ve zaman icerisinde pozisyonlarini degistirebilir. Bu raporda yer alan bilgilerin bir kismi
ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz ya da dagitilamaz.




