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Ocak’ta yiikseligini surdiiren yillik enflasyon, politikasini sikilagtirarak faiz
artisina da agik kapi birakan MB icin bu durusun geregini teyit edici nitelikte...

Gergeklesme: TUFE:%1.7 YI-UFE: %2.7, Piyasa Tahmin: TUFE:%1.4, ING Tahmin: TUFE:%1.6

¢2021'in Ocak’ta beklentilerin Uzerindeki %1.7’lik rakamin
ardindan yillik enflasyon yukari hareketini strdirerek %15’e
ulasti. Cekirdek enflasyon ise, su anki serinin basladigi
2003’ten beri en yiksek Ocak verisine paralel yillik bazda
%15.5 oldu. Agiklanan rakamlar, yiksek fiyatlama baskilari,
yapiskan hizmetler enflasyonu ve kur gelismelerinin
gecikmeli etkilerine paralel enflasyon goériinimune dair artan
zorluklar teyit etti. Enflasyon verisinin detayina goére: 1) mal
grubunda yillik degisim giyim ve titin Grtnlerinde vergi
ayarlamalari kaynakli alkolll icecekler & tutlin fiyatlarinda
ihmli fiyat gelismelerine ragmen, gida, ve bazi ¢ekirdek mal
grubu Urtinlerine bagl olarak %15.9'dan %16.5’e yukseldi 2)
kira ve ulastirma hizmetlerindeki fiyat ayarlamalarina paralel
hizmetler enflasyonu %11.5 ile yuksek seyrini korudu.
Mayis’ta %5.5’e geriledikten sonra takip eden aylarda yukari
yonli seyreden yurt igi Uretici enflasyonu dislk baz etkisi,
kur gelismelerinin yansimasi ve emtia fiyatlarindaki yukari
yonli hareketlerin bir sonucu olarak Ocak’ta %26.2’ye geldi.
ve Uretici fiyatlari kaynakh baskilarin ylksekligini gosterdi.

o TUFE’nin harcama gruplarinda giyim diginda kalanlarin
pozitif katkilar dikkat gekerken, gida %0.64 puanlik katkiyla
bir kez daha aylk enflasyonu en fazla yiikselten grup olarak
6ne cikti. Bu cergevede, islenmemis gidada dnceki yillarin
Ocak ayinin %12'ye yakin ortalama fiyat artisiyla
karsilastirildiginda olumlu bir gelisme olarak bu yil fiyatlarda
gerileme goriilse de, islenmis gidada 2003=100 bazli serinin
en yuksek Ocak rakamina neden olan fiyatlama baskilari
aylik gida enflasyonunda belirleyici oldu. Yillik enflasyon ise
kismi bir gerilemeyle %18.1’e gelse de MB’nin son enflasyon
raporunda %11.5 olarak duyurdugu 6ngérinin Uzerinde
kalmaya devam etti. Konut grubu elektrik, su ve dogalgaz
fiyat ayarlamalari kaynakl etkilerle %0.46 puanla giday! takip
ederken, ev esyasl grubunda mobilya ve beyaz esyada
dikkat ceken artiglar aylik rakama %0.25 puanlik katki
sagladi. Kalan gruplar arasinda ise ulastirma %0.17 ve
saghk %0.14’luk katkilarla dikkat ¢ekti. Sadece giyimde
mevsimsel etkilerle fiyatlar geriledi, ancak bu disls onceki
yillarin Ocak ayinda gorulen degisimlerin gerisinde kaldi.

e Sonug olarak, kurda son donemdeki glgli seyre ragmen
gecen yilin ikinci yarisinda dikkat ¢ceken dalgalanmanin
gecikmis etkilerine, bozulan fiyatlama davraniglar ile
beklentilerin yansimalarina ve yapigkan hizmet enflasyonu
ile yonetilen fiyatlarda goérilen ayarlamalara paralel
enflasyon vyiikseligini siirdiirdii. Ote yandan, enflasyona
yonelik orta vadeye odaklanan ve buna bagh olarak
politikasini sikilastirarak olasi bir faiz artisina da agik kapi
birakan MB igcin Ocak rakami son ddnemdeki durusun
geregini teyit edici bir gelisme olarak degerlendirilebilir.
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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).



