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Beklentilerin hafif iizerindeki TUFE verisi, enflasyondaki diisiis egilimini
kesintiye ugratirken, dezenflasyon siirecinin zorluklarini teyit etti...

Gergeklesme: TUFE:%2.58 YI-UFE: %1.65, Piyasa Tahmin: TUFE:%2.4, ING Tahmin: TUFE:%2.4

* Ekim enflasyonu islenmemis gida, enerji, giyim kalemlerinin
etkisiyle AA %2.58 oldu. Yillik enflasyon ise bir 6nceki aydaki
%29.73'ten %29.77'ye sinirl yukseldi. Cekirdek enflasyon
AA %2.1 artarken, gegen yilin ayni dénemindeki seviyenin
altinda kalmasi YY %Z28.3’e gerilemesine olanak sagladi.
Mevcut jeopolitik ortamda kiresel emtia fiyatlari ve 6zellikle
petrol fiyatlari, tiketici enflasyonu igin temel risk unsurlari
olmayi surdiriyor. MB’nin takip etti§i mevsimsellikten
arindinimis  verilere dair bizim hesaplarimiz, Eylil'deki
iyilesmenin ardindan Ekim’de hem manset géstergede hem
de mal ve hizmet endekslerinde artiga isaret ediyor.

e Enflasyonun alt kalemlerinin incelemesi; enflasyona en
yuksek katkinin gida (%0.84 puan) ve giyimden (%0.82
puan) geldigini gosteriyor. Gegen yilin ayni ayina kiyasla
belirgin sekilde yavaslayan islenmis gida fiyatlari, gida
grubundaki olumsuz mevsimsel etkileri sinirladi. Giyim
fiyatlari ise mevsimsellik etkisiyle ylukselmesine ragmen son
dort yilin ortalamasina yakin bir gérinim sergiledi. Ulagtirma
grubu, enerji fiyatlarindaki ylkselis ve akaryakit Grinleri
tizerindeki OTV etkisinin kademeli olarak devreden
gtkmasinin etkisiyle enflasyona %0.36 puan katki verdi.
Konut grubu da kira ve enerji kalemlerinin etkisiyle %0.34
puanhk katkiyla 6ne ¢ikti. Bu gelismeler sonucunda mal
enflasyonu YY %25.6'ya yukselirken, giyim ve ayakkabi
grubunun etkisiyle ¢ekirdek mal grubu enflasyonu da artti.
Buna karsilik, MB’nin kur tGizerindeki kontroliniin destekledigi
dayanikli ve diger ¢cekirdek mal kalemlerindeki ilimli gérinim
korundu. Hizmet enflasyonu disus egilimini sirdurerek YY
%36.6'ya gerilerken, kira enflasyonundaki normallesme
sureci iki yili agkin suredir kademeli sekilde devam ediyor.

¢ Ozetle; Ekim verisi enflasyondaki diisiis trendini durdurmus
olsa da yil sonunda enflasyonun %30’un altinda kalacagi
beklentimiz suriyor. Petrol fiyatlarina dair belirsizlikler ve
bunlarin diger emtia fiyatlarina yansimalari enflasyon
gOrinimdi agisindan risk olugturmaya devam ederken, ABD-
iran geriliminde kalici bir tirmanis esel mobil mekanizmasinin
kademeli kaldirima sireci nedeniyle fiyat baskilarini daha
hizla artirabilir. Son PPK metninde MB’nin “para politikasi
kararlari” yerine gelecekteki adimlarin zamanlamasi ve
blylkligline vurgu yapmasi, gevseme donglsinl baslatan
kosullarda belirgin bir degisiklik olmamasi halinde faiz
indirimlerinin siirebilecedini ima ediyor. Ekim enflasyonunun
para politikasi UGzerinde belirleyici bir kinlma yaratmasi
beklemiyoruz; 6te yandan Orta Dogu'daki gelismeler ve
dezenflasyon patikasindaki olasi degisimler temel riskler
olmaya devam ediyor. MB’nin 12 Kasim’daki Enflasyon
Raporu’nun enflasyon gorinimu ve ilave parasal gevseme
alanina iliskin yonlendirici olabilecegini dustniyoruz.

Yillik Enflasyon (% YY)

10/26 itibariyle enflasyon: 29.8%
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.$. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatirrm amaglari, finansal
durumu veya araglari géz éninde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatinm danigsmanhdr kapsaminda olmadigi gibi, yatinm, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak icin bir teklif veya talep de degildir. Yatirnm
danigsmanhigi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis
olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.$. ve galisanlari bu yayinin
kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayl veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi
belirtiimedigi middetge, goris, 6ngdri 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 kisiler de bu tir
kisittamalar hakkinda bilgi almali ve bunlara uymalidir.

Bu rapor icin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.'nin énceden alinmis agik onayi olmaksizin hi¢
kimse tarafindan higbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tim haklari sakhdir. 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 gézetilmektedir. ING Bank
A.S. Tiirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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