Trkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

7. Orta Vadeli Ongériler

Bu bdlimde tahminlere temel olusturan varsayimlar &zetlenmekte, bu cercevede Uretilen orta
vadeli enflasyon ve c¢ikti agigl tahminleri ile para politikasi gérinimU énimuizdeki U¢ yillk dénemi

kapsayacak sekilde sunulmaktadir.
7.1. Mevcut Durum, Kisa Vadeli GorGnUm ve Varsayimlar
Finansal Kosullar

2014 yilinin son ¢eyreginde, kiresel finansal piyasalar dalgal bir seyir izlemistir. Gelismis Ulkelerde
izlenen para politikalanndaki ayrisma belirginlesmis, petrol fiyat gelismeleri enerii ithalatcisi ve inracatgis
olan Ulkeleri farkl ydnde etkilemis, bu nedenle kUresel &lcekte Ulkeler arasinda ikfisadi kosullar
farkllasmistir. Petrol fiyatlanndaki dUsUslerin enflasyon ve cari acik gérinimune olumlu yansimasi,
Ulkemize iliskin risk algilamalarini olumlu etkilemistir. Aynca, Euro Bdlgesi ve Japonya'da aciklanan nicel
genisleme paketleri ve Fed'in faiz artisinda sabirl davranacagina iliskin aciklamalarin da etkisiyle bu

dalgalanmalarin yurt ici piyasalara olumsuz etkileri sinirli kalmistir.
Enflasyon

Yillk tUketici enflasyonu, 2014 yili sonunda yUzde 8,17 olarak gercekleserek hedefin belirgin
sekilde Uzerinde kalmistir (Kutu 7.1). Bir dnceki ¢ceyrege kiyasla gbézlenen yaklasik 0,7 puanlk azalista
petrol fiyatlanndaki dUsUse paralel olarak gerileyen enerji fiyatlan belireyici olmustur. Ayrica, islenmemis
gida fiyatlanndaki kismi dUzeltme edilimiyle gida enflasyonunun bir miktar gerilemesi de olumlu katki
yapmistir. Bu ddnemde, ana egilim bilesenlerinden temel mal ve hizmet gruplannda da enflasyon sinirli

da olsa gerilemistir. Bdylece son ceyrekte enflasyonun ana egdilimindeki dUsUs belirginlesmistir.

Bir 6nceki yll sonuna goére kiyaslandiginda ise tuketici enflasyonunun 0,8 puan arthidi
go6rulmektedir. Bu artista déviz kurunda gézlenen deger kayiplan ve yil genelinde yUksek seyreden gida
fiyat artislan etkili olmustur. Ayni zamanda hizmet fiyatlannin yUksek seyri de olumsuz ydnde efki

yapmigtir.
Talep Kosullar

Gayri Safi Yurt ici Haslla 2014 yill UcUncU ceyredinde bir dnceki yilin ayni ceyredine gére yizde
1,7 bUyUyerek dusuk oranli bir artis kaydetmistir. Bu dogrultuda ¢ikti acidi 2014 yilinin ikinci yansi igin sinirl
miktarda asadi yénlU gincellenmistir (Tablo 7.1.1). iktisadi faaliyetin disik bUyUmesinde belileyici olan
temel gelisme jeopolitik faktdrlere bagl olarak ihracat artisinin yavaslamasi olmustur. Bunun yani sira
tanm katma degderindeki dUsis de blyUmeyi sinMamistir. Ozel tUketim harcamalan, mevsimsellikten
anndinimis verilerle, iki ceyrek aranin ardindan gugli bir artis kaydetmis, &zel kesim yatirmlannda
toparlanma sinyalleri gézlenmistir. BOylece nihai yurt ici talep gelismeleri UcUncU ceyrekte bir miktar
toparlanma egilimi gdstermistir. Ancak bu artis tahmin edilenden daha iiml gerceklesmistir. Ozetle, yilin

UcUncU ceyredinde toplam talep kosullarinin enflasyondaki dUsUse verdigi katki artmistir.

Yilin son ¢ceyregdinde ihracattaki zayif seyre paralel olarak sanayi Uretimi yillik artis hiznda 0¢incu

ceyrege gore bir yavaslama gdzlenmistir. Ekim-Kasim déneminde sanayi Uretimi seviyesi U¢cUncU
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ceyredin altinda gerceklesmistir. ic talebe dair gdstergeler ise ek bir ivmelenmeye isaret etmemistir. Bu
gelismeler 151iginda 2014 yili son geyreginde i¢ talepteki toparlanmanin imli sekilde devam etfigi, dis
talebin ise zayif seyrini sGrdUrdUgUu bir gérinim éngdrilmektedir.

Dis falep gelismeleri incelendigine, asadr yonlU risklerin  arthgr  gdzlenmektedir. Kiresel
ekonomideki zayflamanin sirmesi ve petrol fiyatlarndaki dUsUsle gelirleri olumsuz etkilenen petrol
inracatcisi Ulkelerden ydnelen talebin azalacak olmasi, dis talebi kisitiama potansiyeli tasimaktadir.
Nitekim, ihracat agirlikli kUresel iktisadi faaliyet endeksinde bir 6nceki Rapor dénemine kiyasla bir miktar
azalma gdzlenmektedir. Bu gelismelere bagl olarak &nimuizdeki dénemde ihracatin blylimeye
verecegi katkinin bir miktar zayiflayabilecedi degerlendirimektedir (Grafik 7.1.1).

Grafik 7.1.1. ihracat Agirlikli Kiresel iktisadi Faaliyet Endeksi
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Kaynak: TCMB, Bloomberg, Consensus Forecasts Ekim 2014 ve Ocak 2015 BUltenleri.

Petrol, ithalat ve Gida Fiyatlan

Yilin son ¢eyregdinde petrol ve ithalat fiyatlan gérinimU Ekim Enflasyon Raporu'nda &dngdrilen
patikanin olduk¢a altinda gergeklesmistir (Grafik 7.1.2). Bu nedenle, orta vade igin ortalama petrol ve
ithalat fiyatlan varsayimlan 6énemli élcUde asadl yonlu gUncellenmistir (Tablo 7.1.1). S6z konusu
gelismelerin dogrudan ve dolayll etkileri neticesinde, bir dnceki Rapor'a gdre 2015 yil sonu enflasyon
tahmininde asagl yonlG 0,6 puan gincelleme yapilmistir. Gida fiyatlannda 2015 yil sonu enflasyon
varsayimi ise yUzde 9 olarak korunmustur.

Grafik 7.1.2. Petrol ve ithalat Fiyat Varsayimlanndaki Gincellemeler
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Kaynak: Bloomberg, TCMB. Kaynak: TCMB, TUIK.
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Maliye Politikasi ve Vergi Ayarlamalar

Orta vadeli tahminler Urefilirken vergi ayarlamalarnin ve ydnetilen/ydnlendirilen fiyatlarn
enflasyon hedefleri ve otomatik fiyatlama mekanizmalari ile uyumlu olacagdi bir géronim esas alinmistir.
Maliye politikasinin orta vadeli durusu igin 2015-2017 ddénemini kapsayan Orta Vadeli Program
projeksiyonlan temel alinmigtir. Bu cercevede, dénem boyunca sk bir maliye politikasi durusu

sergilenecedi ve faiz disi harcamalann milli gelire oraninin kademeli olarak azalacagr varsayilmigtir.

Tablo 7.1.1. Varsayimlardaki Gincellemeler

Ekim 2014 Ocak 2015
~ 2014 C3 -1,50 -1,60
Gkt Acigr 2014C4 -1,50 41,55
2015 9.0 2.0
Gida Fiyat Enflasyonu 2016 80 80
(Yil sonu YUzde Degisim) ! !
2017 8.0 8.0
ithalat Fiyatlan 2015 3.3 7.3
(ABD dolarl, Yillik Ortalama YUzde Degisim) 2016 - 4,5
Petrol Fiyatlan 2015 92 S5
(Ortalama, ABD dolari) 2016 - 64
ihracat Agirlikli Kiresel Uretim Endeksi 2014 1.9 1.9
(Yillk Ortalama YUzde Degisim) 2015 2.4 2,0

7.2. Orta Vadeli GorunUm

Orta vadeli tahminler olusturulurken enflasyon gérGniminde saglanan iyilesmenin kalici olmasi
icin temkinli bir yaklasim sergilenecegi ve getiri egrisini yataya yakin tutmak suretiyle para politikasindaki
siki durusun sUrdUrUlecegi bir cerceve esas alinmistir. Ayrica, alinan makroihtiyati tedbirlerin de katkisiyla
yillik kredi bUyUme oraninin geldigi makul seviyelerin 2015 yilinda devam edecegdi degerlendirimektedir.
Bu cercevede enflasyonun, yUzde 70 olasilikla, 2015 yil sonunda yUzde 4,1 ile yUzde 6,9 araliginda (orta
noktasi yUzde 5,5), 2016 yill sonunda ise yUzde 3,2 ile yUzde 6,8 araliginda (orta noktasi yuzde 5)
gerceklesecegdi tahmin edilmektedir. Enflasyonun orta vadede yUzde 5 dUzeyinde istikrar kazanacagi
ongdrulmektedir (Grafik 7.2.1).

Grafik 7.2.1.
Enflasyon ve Cikti Acigi Tahminleri
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* Enflasyonun tahmin aralidi icinde kalma olasilidi ybzde 70'fir.
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Sonug olarak, Ekim Enflasyon Raporu’nda yUzde 6,1 olan 2015 yil sonu enflasyon tahmini, yUzde
0.6 puan asagdi yonli gincellenerek yizde 5,5'e cekilmistir (Grafik 7.2.2). Bu gincellemede, basta petrol
olmak Uzere disen emtia fiyatlan belirleyici olmustur. Enflasyonun 2015 yili icindeki seyrinde ise baz
etkileri belirleyici olacaktir. Agustos ayina kadar baz etkilerinin yillik enflasyonu dUsiricU ydnde, yilin geri
kalaninda ise artinci yénde olacag tahmin edilmektedir (Kutu 3.3). Bu cercevede vyillik enflasyonun yilin
U¢UncU ¢eyregine kadar dUsUsinU sUrdUrecedi, son ceyrekte ise baz efkisiyle bir miktar yUkselerek
yUzde 5,5 seviyesine gelecegdi dngdriimektedir.

Ciktr agigr tahminleri Grafik 7.2.3'te sunulmaktadir. Buna gére, Ekim Enflasyon Raporu’'na kiyasla
cikti acigr patikasi bir miktar asagd yénli gincellenmistir. Bu gincellemede, 2014 G¢cUncU ¢eyregine dair

milli gelir verilerinin zayif seyretmesi ve dis talep gérinUmuUnin daha olumsuz olmasi belirleyici olmustur.

Ekim 2014 Enflasyon Raporu ve Ocak 2015 Enflasyon Raporu Tahminlerinin Karsilastirmasi

Grafik 7.2.2. Grafik 7.2.3.
Enflasyon Tahmini Cikti Agig Tahmini
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Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TCMB.

islenmemis gida ve t0tin gibi para politikasinin kontroli disindaki kalemlerde éngoérilemeyen
oynakliklar, enflasyon tahminlerinin sapmasina neden olan baslica unsurlar arasindadir. Bu nedenle,
islenmemis gida ve t0tin disi enflasyon tahminleri de kamuoyuyla paylasimaktadir. Bu cercevede,
islenmemis gida ile t0tOn ve alkollU icecekler kalemlerini dislayan enflasyon tahminleri Grafik 7.2.4'te
sunulmaktadir. Bu sekilde hesaplanan enflasyon gdstergesinin 2015 yilinin ilk U¢ ¢ceyredinde dUsecedi,
son ceyrekte ise baz etkisiyle bir miktar yUkselecedi ve orta vadede yUzde 4,5 civannda istikrar
kazanacagdi tahmin ediimektedir.
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Grafik 7.2.4.
Islenmemis Gida ve Tutin* Disi Enflasyon Tahmini
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*TUtONn: AlkollU icecekler ve tUtOn.
**Enflasyonun tahmin aralidi icinde kalma olasiidr yozde 70'tir.

TCMB Tahminlerinin Enflasyon Beklentileri ile Kiyaslanmasi

iktisadi birimlerin sézlesme ve planlamalannda enflasyon hedeflerini esas almalar, gecici fiyat
dalgalanmalarindan ziyade enflasyonun orta vadeli edilimine odaklanmalarn bUyUk dnem tasimaktadir.
Bu cercevede, referans teskil etmesi acisindan, TCMB’nin mevcut enflasyon tahminlerinin diger ikfisadi
birimlerin enflasyon beklentileri ile kiyaslanmasi énem tasimaktadir. Beklenti Anketi'ne yanit veren
katiimcilann 12 ve 24 ay sonrasina iliskin beklentilerinin TCMB'nin baz senaryo tahminlerinin Uzerinde
seyrettigi gdzlenmektedir (Tablo 7.2.1). Aynca, enflasyon beklentilerinin bir énceki Rapor dénemine
g6re dusmus olmasi beklentilerde kayda deger bir iyilesmeye isaret etse de beklentilerin halen hedefin

Uzerinde olmaisi fiyatlama davranislarnnin yakindan takip edilimesini gerekli kimaktadir.

Tablo 7.2.1.
TCMB Enflasyon Tahminleri ve Beklentiler
TCMB Tahmini TCMB Beklenti Anketi* Enflasyon Hedefi**
2015 Yil Sonu 55 6,8 50
12 Ay Sonrasl 5.4 6,8 50
24 Ay Sonrasi 5,0 6.4 5.0

‘Ocak ayi anket verileri.
*2015-2016 doénemi yil sonu enflasyon hedefleri kullanilarak dogrusal interpolasyon yéntemi ile olusturulmustur.
Kaynak: TCMB.
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2014 Y1l Sonu Enflasyon Tahminlerindeki Degisimlerin Kaynaklari

2014 yill boyunca yil sonu enflasyon tahminlerinde yapilan gincellemelerde gida fiyatlannin yani sira emtia
ve ddviz kurundaki gelismeler belireyici olmustur. 2014 yilinda yasanan kuraklik gida fiyatlanndaki yukar
yonlU guncellemelerde eftkili olurken, kiresel bUyUme ve gelismis Ulke para politikalanna iliskin belirsizlikler
basta petrol olmak Uzere emtia fiyatlan ve ddéviz kurundaki oynakligr artinci yénde etki yapmistir. 2014 yil
sonu ifibanyla enflasyon yUzde 8,2 dizeyine gerileyerek Ekim Enflasyon Raporu’nda sunulan yUzde 8,9'luk

tahminin altinda gerceklesmistir.

TcMB'nin enflasyon hedeflemesi rejimi cercevesinde yayinladigr raporlar araciligiyla kamuoyuna hesap
verme yUukimlolugu bulunmaktadir. S6z konusu yUkimlUlUk cercevesinde bu kutuda 2014 yili boyunca vyil

sonu enflasyon tahminlerinde yapilan dedisiklikler ve nedenleri 6zetlenmektedir.
Ocak Enflasyon Raporu

Enflosyon fahminleri olusturulurken likidite politikasinin genel olarak siki futuldugu ve alinan makroihtiyafi
tedbirlerin de katkisi ile yillik kredi bUyUme oraninin 2014 yilinin ikinci yansindan itibaren yUzde 15 referans
degerine yakinsadigi bir géronim temel alinmistir. Enflasyonun vyilin ilk yansinda vergi ayarlamalan ve ddviz
kuru hareketlerinin gecikmeli etkilerine bagl olarak yUksek seyredecegdi ancak bu etkilerin ortadan
kalkmasiyla yilin ikinci yansindan ifibaren diUsUse gececedi 6ngorUlmUstir. Bu dogrultuda, Ocak 2014
Enflasyon Raporu'nda 2014 yil sonu enflasyonu yuzde 6,6 olarak tahmin edilmistir. Cekirdek enflasyon

gostergelerinin de 2014 ikinci ceyreginden ifibaren kademeli bir dUsUs egilimi gdsterecedi 6ngoérlmUstir.

Tablo.1. 2014 Yih icin Enflasyon Raporu Varsayimlari
Ocak ER Nisan ER Temmuz ER EkimER Gergeklesme

Gida Fiyatian 8,0 9.0 9.0 12,5 12,7
(Yilik YUzde Degisim)

ihracat Agirikli Kiresel Uretim Endeksi 2,4 2,3 2,0 1,9 1,8*
(Yilik Ortalama YUzde Degisim)

ithalat Fiyatlan 0,0 0,5 -1,8 -2,7 -3,1*
(Yilik Ortalama YUzde Degisim)

Brent Tipi Ham Petrol Varil Fiyat 105 106 108 102 99
(ABD dolar)

* Ocak 2015 itibaryla tahminler.
Nisan Enflasyon Raporu

ikﬁsodi faaliyet, 2013 yili son geyreginde Ocak Enflasyon Raporu’'nda belirtilen gérinimle bUyUk dlcUide
uyumlu gerceklesmistir. Nihai yurt ici falepte kamu kaynakl bir miktar hizlanma gézlenirken, 6zel kesim talebi
il seyrini korumustur. Ozel kesim nihai yurt ici talebinin zayifladigina dair éncl géstergeler ve finansal
kosullarnn bir dnceki Rapor'a goére sikilasmasina bagli olarak 2014 yili ikinci ceyreginden itibaren cikti acigi

tahminleri sinirl bir miktar asagr cekilmistir.

Yiin ilk ceyreginde gida fiyatlannin olumsuz seyretmesi sonucu Ocak Enflasyon Raporu’'nda yUzde 8
varsayllan 2014 yil sonu gida fiyat artgi yUzde 9'a yuUkseltilmistir. Bu gincelleme, 2014 yil sonu enflasyon

tahminini 0,3 puan yukan cekmistir. Ote yandan, Nisan Enflasyon Raporu’nda 2014 yili ortalama petrol fiyah
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ve ithalat fiyat arhis varsayimi bir dnceki Rapor’a goére siniri dlcide yukan yoénli gincellenmis ve bu
guncelleme yil sonu enflasyonunu 0,1 puan yUkseltmistir. Enflasyonun gbérece yUksek seyretmesine bagdli
olarak 2014 yilinin ik ceyreginde fiyatlama davranisinda gdzlenen bozulma da enflasyonun ana egdilimini

etkilemek suretiyle yil sonu enflasyon tahminine yaklasik 0,3 puan yUkseltici etki yapmistir.
Temmuz Enflasyon Raporu

Yiin ilk ceyreginde ikfisadi faaliyet, Nisan Enflasyon Raporu’ndaki éngérilerle uyumlu gergeklesmistir. Bu
dénemde zayif seyreden 6zel kesim talebi kamu talebindeki artis ile telafi edilmis, sonuc¢ olarak nihai yurt iGi
talep yatay bir seyir izlemistir. Yilin ikinci ¢ceyregdi icin iktisadi faaliyetin, Uretim ve harcama yonli éncl
gostergeler de dikkate alindiginda, Nisan Enflasyon Raporu ile uyumlu bir gérinim takip edecegdi tahmin

edilmistir.

Yilin ikinci ceyreginde tuketici fiyat enflasyonu, 6zellikle gida grubu fiyatlanndaki artis, kuraklk ve ddviz
kurunun yansimalan nedeniyle, olduk¢a olumsuz bir seyir iziemis, bir dnceki ceyrege goére 0,8 puan artarak
yUzde 9,2 oraninda gerceklesmistir. Yilin ikinci ¢geyreginde petrol fiyatlan Nisan Enflasyon Raporu’ndaki
ongdrUlerin bir miktar UstUnde ve ithalat fiyatlan ise bir miktar alinda gerceklesmistir. Bu sebeple, 2014 yili
ortalama petrol fiyat varsayimi yukari, ithalat fiyatlan varsayimi ise asagr yonlo gincellenmistir. Sonug olarak,
ithalat fiyatlannda beklenen olumlu seyir, déviz kurunun birikimli etkilerinin zayiflamasi ve zayif seyreden &zel
kesim nihai yurt ici talebin etkisiyle, enflasyonun kademeli olarak azalacagdi ve sene sonunda Nisan Enflasyon

Raporu’'nda 6ngérilen ylizde 7,6 dizeyine inecedi tahmin edilmistir.
Ekim Enflasyon Raporu

ikﬂsodi faaliyet, 2014 yilinin ikinci ceyreginde Temmuz Enflasyon Raporu’'nda ortaya koyulan gérinimden
daha zayif seyretmistir. Nihai yurt ici talep, yilin ikinci geyreginde de azalirken, kiresel bUyUme gelismelerine
bagl olarak ihracat éngoérilenden zayif seyretmistir. Sonu¢ olarak, Ekim Enflasyon Raporu’'nda cikti acigi
sinirli bir miktar asagr yénlt gincellenmistir (Grafik 1.a). Bu gincelleme 2014 yil sonu enflasyon fahminini 0,1

puan azaltmistr.

Yiin UcUncU geyreginde pefrol ve ithalat fiyatlan Temmuz Enflasyon Raporu’nda 6ngérilen patikanin
alfinda seyretmis, bu gelismeler cercevesinde 2014 yili icin petrol ve ithalat fiyatlan varsayimi asagi yonlo
gUncellenmistir. Varsayimlardaki bu gincellemeler, 2014 yil sonu enflasyon tahmini Uzerinde 0,3 puan azaltici

yoénde etki yapmustir (Tablo 1).

Gida enflasyonunda UcUncU ceyrekte de devam eden yUksek seyir nedeniyle, yil sonu gida grubu
enflasyonu varsayimi yuzde 9'dan yUzde 12,5'a cikanlimistir. Bu gincelleme, 2014 yil sonu enflasyon fahminini
0.8 puan artirmistir. Ekim ayr basinda agiklanan yizde 9'luk elektrik ve dogalgaz fiyat arfislan ise, Temmuz
Enflasyon Raporu &ngorilerinin Uzerinde gerceklesmis,bu gelisme neficesinde 2014 yil sonu enflasyon
tahmini 0,2 puan yukan yonlo gUncellenmistir. Fiyatlama davranisindaki bozulma ise yil sonu enflasyon
tahmini Uzerinde 0,7 puan arfinci yonde etkilemistir. Sonuc olarak, 2014 yil sonu enflasyon tahmini Temmuz

Enflasyon Raporu’'na goére 1,3 puan yukar yénlG gincellenmis ve yUzde 8,9 olarak belilenmistir (Grafik 1.b).
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Tablo 2. 2014 Yil Sonu Enflasyon Tahminlerindeki GUncellemeler ve Kaynaklari

Enflasyon Tahminleri (YUzde)

Ocak 14

6,6

Nisan 14
7.6

Temmuz 14
7.6

iki Enflasyon Raporu Tahmini Arasindaki Farkin Kaynaklar (puan katki)

Gida

ithalat Fiyatlan ve Kur Eikisi
Enflasyonun Ana Egilimi
Cikh Agigi

Elektrik ve Dogalgaz

Nis-Oca Tem-Nis Eki-Tem
0.3 0.0 0.8
0.4 0,0 -0,3
0.3 0.0 0.7
0,0 0,0 -0,1
0,0 0.0 0.2

Ekim 14
8.9

Ara-Eki*
0.0
-0,6
-0,1
0,0
0.0

*Tahmin ile gerceklesme arasindaki farkin kaynaklarini géstermektedir. 2014 yil sonu enflasyonu yUzde 8,2 olarak gerceklesmistir.

Kaynak: TCMB.

2014 Yil Sonu Enflasyon Gergeklesmesi

2014 yilinin  son ceyreginde ithalat fiyaflanndaki gelismeler enflasyonun ftahmin edilenin  altinda

gerceklesmesinde temel unsur olarak 6n plana cikmistir. Bunda, &zellikle petrol fiyatlanndaki gelismeler

belirleyici olmustur. ithalat fiyatlannda éngérilen séz konusu asadl yonld seyir, Ekim Enflasyon Raporu’nda

sunulan 2014 yil sonu tahmini (yUzde 8,9) ile gerceklesme (yUzde 8,2) arasindaki 0,7 puanlik farkin 0,6 puanini

aciklamaktadir (Tablo 2).

Yiin son ceyreginde gida ve 1tUtin fiyatlan biyik dlcide beklentilerle uyumlu gerceklesmistir. Ote yandan,

ithalat fiyatlanndaki gelismelerin baglantili hizmet sektdrlerine fahmin edilenden bir miktar olumlu yansidigi

gorllmuUstir. Bu durum, ithalat fiyatlanndaki dUsUsin fiyatlama davranisini olumlu yénde etkilemeye

basladigina isaret etmektedir. Dolayisiyla, Ekim tahmini ile yilsonu gerceklesmesi arasindaki 0,7 puanlik farkin

0,1 puani ana egilimdeki iylesmeden kaynaklanmaktadir.

Grdfik 1. a: 2014 Yili Boyunca Cikt Agigi

Tahminindeki GUncellemeler

Grafik 1.b: 2014 Yili Boyunca Enflasyon

Tahminindeki GUncellemeler
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-2,5
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Kaynak: TCMB.
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Kaynak: TUIK, TCMB.
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Ovzetle, 2014 yll sonuna dair enflasyon tahminlerinin ceyrekler arasinda farkllasmasinda gida fiyatlan ile

ithalat fiyatlanndaki hareketler ve enflasyonun ana egilimindeki gelismeler etkili oimustur (Grafik 1.b). TCMB

enflasyon raporlan araciligyla tahminlerdeki gincellemeleri ve kaynaklarnni seffaf bir sekilde kamuoyuna

aciklamis ve bu baglamda hesap verme sorumlulugunu dizenli olarak yerine gefirmistir.
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