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Hizmetler tarafindaki baskilarla enflasyon son iki yildaki en yiiksek diizeye
gelirken, enflasyonun ana egilimi yliksek seyretmeye devam etti...

Gergeklesme: TUFE:%1.25 YI-UFE: %1.55, Piyasa Tahmin: TUFE:%1.35, ING Tahmin: TUFE:%1.2

oEylil'de %1.25 ile beklentilerin hafif altinda kalan aylik
rakamin ardindan yillik enflasyon yikselis egilimini
koruyarak %19.6’'ya ulasti. MB'nin gectigimiz haftalarda
odagini kaydirdigi B ve C gekirdek enflasyon géstergeleri de
benzer sekilde yukari gelerek sirasiyla %18.6 ve %17 oldu.
Detaya gore: 1) yuksek enerji enflasyonunun c¢ekirdek mal
grubunda gegen yilin ayni ayina goére daha yavas olan artisi
dengeledigi mal grubunda yillik degisim %21.6 civarinda
neredeyse yatay seyretti 2) iletisim ve lokanta & otel
hizmetlerindeki fiyat degisimleri ile kira artigina paralel
hizmetler enflasyonu ise daha da ivmelenerek %15.1’e geldi.
Cekirdek C ve manget enflasyon icin mevsimsellikten
arindinlmis G¢ aylik hareketli ortalamalardan hesaplanan
yilhk rakam Eyllil'de hafif gerilese de yuksek dizeyde
seyretmeye devam etti ve fiyat baskilarinin sirdigina bir
kez daha ortaya koydu. Ote yandan, hizmetler grubunda
gerek yillik enflasyon gerekse mevsimsellikten arindiriimig
verilerden elde edilen ana egilim Eylil'de daha da yukseldi
ve Ozellikle bu grupta gecmise endeksleme ve bozulan
fiyatlama davraniglari yaninda yeniden acgilmanin fiyatlar
Uzerindeki yukari yonlu etkilerini teyit etti. Hizli bir yukari
egilimle hareket eden yurt ici Uretici enflasyonu ise kur
gelismeleri, baz etkisi, arz kisitlari ve emtia fiyatlarindaki
baskilarin bir sonucu olarak aylik %1.55’lik bir artis kaydetse
de yiksek baz etkisiyle yillik enflasyon 44% geriledi ancak
yiksek dizeyini korudu. UFE-TUFE farkinin %24.4 puan ile
tarihi ylksek dizeyine yakin seyri de maliyet kaynakli
baskilarin ciddi boyutlarda oldugunu bir kez daha gésterdi.

e TUFEnin harcama gruplarinda; &zellikle kémiir, kira ve
konutta kullanilan sudaki fiyat ayarlamalarinin belirleyici
oldugu konut %0.37 puanla enflasyonu en fazla ylkselten
grup oldu. Bu grubu, %0.12-0.14 puanlik Kkatkilarla
mevsimselligin etkiledigi egitim ve bazi hizmetlerdeki fiyat
artiglarinin ve gida grubundaki gérinimuin yansidigi lokanta
ve oteller gruplar izledi. Benzer sekilde %0.13 puanlik
oldukga yiksek bir katki sadlayan gida grubunda ise taze
sebze ve meyve fiyatlarindaki dislise ragmen diger gida
Urtinlerinde devam eden yuksek egilim énemli rol oynadi.

e Sonug olarak, hizmetler tarafindaki baskilarla enflasyon Mart
2019 sonrasi en yuksek dizeye gelirken, gerek manget
gerekse c¢ekirdek enflasyonun ana trendi bir miktar ivme
kaybetse de yilksek seyretmeye devam etti. Faiz indirim
surecinin  beklenenden o6nce basladigi ve MB’nin
onimuizdeki aylarda da daha az kisitlayici bir durusun
isaretlerini verdigi diistintldugiinde, kurda olasi zayif seyir ve
bozulan beklentiler gibi faktorlerin enflasyonu olumsuz
etkilemeye devam edecegi, ancak son iki ayda glglu baz
etkisiyle bir miktar gerileme g6zlenecegi sdylenebilir.

09/21 itibariyle enflasyon: 19.6%
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatirnm amaglari, finansal
durumu veya araglari géz 6ninde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatirrm danigsmanhgi kapsaminda olmadidi gibi, yatirrm, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak igin bir teklif veya talep de degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlig/yaniltici olmamasina 6zen gésterilmis
olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.$. ve galisanlari bu yayinin
kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayli veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi
belirtiimedigi middetge, gorls, 6ngori veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin
degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh Ulkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gegen kigiler de bu tir
kisittamalar hakkinda bilgi almali ve bunlara uymalidir.

Bu rapor igin telif hakki korumasi sz konusudur ve rapor ING Bank A.$.’nin 6nceden alinmis agik onayl olmaksizin hi¢
kimse tarafindan higbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tum haklari saklidir. Bu belgeyi Ureten
tizel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve Tlrkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da gozetiimektedir. ING Bank
A.S. Tirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).



