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Eylii’de gida ve giyim kaynakl fiyat duislisleriyle beklentilerin altinda kalan
aylik rakamin ardindan, yillik enflasyon %8.05’den %7.28’e geriledi...
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Gergeklesme: TUFE:%+0.18 YI-UFE: %+0.29, ING Tahmin TUFE: %0.80, Piyasa Tahmin: TUFE:%0.66

e AJustos’ta genelde dalgal bir seyir izleyen gida fiyatlarinin 157

katkisiyla hizla gerileyen yillik enflasyon; Eylil'de piyasa
tahmininin oldukga altinda gelen %0.18’lik aylik degisimin
ardindan %8.05'den %7.25’e sert bir disus daha kaydetti. 91
Akaryakittaki vergi ayarlamasinin yansimalarina ragmen

g6zlenen bu egilimde, bir kez daha gida kaynakl

gelismeler 6nemli rol oynarken, ek olarak giyim grubundaki 3
fiyat dususleri de belirleyici oldu. Yurt ici Uretici fiyat
endeksi ise, petrol fiyatlarindaki yuUkselis egiliminin
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EEEEEEEEEEEEEEEE:
etkilerine ragmen ana metaller grubundaki gerilemenin de SrSsnssnssnssnsen
katkisiyla %0.29’luk sinirli bir artig kaydetti. Yillik rakam ise TUFE Cekirdek Enflasyon OFE
%3.03'ten Nisan 2013'ten bu yana en dusik deger olan

, . e g R s g Eyl-16 Ayhk YBY Yilhk
%21.78’e geldi ve tiketici fiyatlari Gzerindeki Uretici fiyatlari Y Vi o
kaynakl baskilarin zayifligini korudugunu gésterdi. TOFE o18% P -~

« TUFE’nin detaylarinda; Mayis ve Temmuz arasi dénemde Gida-Alkolsiz Igki 0.70% L10% a10%

.. . N 1 Ulastirma 2.70% 7.50% 7.54%
hizla ylkselen gida grubundaki yillik enflasyon Agustos’taki Konut 0.41% 4.76% 6.64%
digtsun ardindan gectigimiz ay da on yildan uzun bir Ev Esyasl 0.12% 4.41% 7.13%
siirenin en diisiik Eyliil rakamini kaydetti. Bazi islenmemis ~ Giyim ve Ayakkabi -349%  -7.00% 7.03%
gida ve et Urlinlerinin etkili oldugu ve aylik rakami %-0.20 LOkar.].t"fl ve Otel!.et 0.67% 0.87% 8.31%

. . . Alkolll Icecek-Tutln 0.01% 22.61% 22.61%
azaltigr bu gelismenin ardindan gida grubu yillk  paperiesme 025%  2.72% 3.12%
enflasyonu %4.2’ye geriledi. Gida fiyatlarindaki oynaklik ve Saglk 0.21% 8.76% 9.65%
genel yapisal problemler diisiiniildiigiinde yén konusunda  Egitim 198%  901%  10.37%

. o . .. , YI-UFE 0.29% 3.79% 1.78%
net bir degerlendirme yapmak gug¢ olsa da, Rusya'ya gida .
) 9 L _y P gue ’ yayag Imalat 0.31% 5.00% 3.02%
ihracati Uzerindeki sinirlamalarinin kalkmasiyla  “&ze| Kapsamh TUFE
oniimizdeki donemde fiyatlarin yeniden baski altinda (G) 0.10% 4.61% 7.59%
kalabilecegi de dikkate alinmalidir. Eylil enflasyonunu H 0.17% 4.59% 7.56%
o Lo . o _ . ) 0.14% 4.54% 7.69%
a§a9| gleken diger grupvlse '/o 0.31 puanla mev5|.rr?s_el FX Sepeti * e, o gyen
faktérlerin de katki sagladigi ve enflasyon serisinin  ysp/TRY* 140%  3.04% 156%
basladigi 2003’ten bu yana en distuk Ekim degisiminin EUR/TRY* 1.72% 5.77% L77%

gozlendlgl glylm grubu oldu. Pozitif tarafta iSG, akaryaklt * Ham petrol ve dogalgaz ¢ikanm ** Merkez Bankasi ay sonu déviz kurlar
T . . . o kullaniimigtir. Kur Sepeti: 1USD + 1EUR

Urinlerindeki vergi ayarlamalarinin yansidigi ulastirma

grubu %+0.46 puan“k katklyla dikkat Qektl Qekirdek (G) = islenmemis gida, enerji, alkollii igki-tiitiin, diger yonlendirilen fiyatlar
5t lerd H | dekslerind Ihk fl ve dolayl vergiler hari¢ TUFE

gOS. ergeler _e_n . ve endeksierinde yilli entlasyon (H) = idenmemis gida, enerji, alkolli igki-titiin, altin harig TUFE

gerileme egilimini korudu ve sirasiyla %7.56 ve %7.69 (1) = Gidaigecek, eneri, alkolld igki-tatin, altin harig TOFE

(Agustos 2015'ten bu yana en disiik deger) oldu. Cekirdek  Kaynak TUIK ve TCMB

enflasyon goérunimindeki egilim, bu yil doviz kurlarindaki

ihmli seyrin etkisini ve gegtigimiz yil kaynakl gegiskenlik

etkilerinin zayiflamaya devam ettigini ortaya koydu.

e Sonug olarak, yillik enflasyondaki dalgalanmalara ragmen
ortalama fiyat artiglarinin genelde %7.5-8.0 araliginda
03.10.16 duragan seyri gérinume dair dikkatli olunmasi gerektigini
gOsteriyor. Bu durum dususlerin gegici olabilecegini ve
makro ihtiyari gevseme adimlari da dikkate alindiginda
yukarl yoénlii  risklerin - slrdigini  dusindiriyor.  Ote
yandan, ilimh i¢ talebin ¢ekirdek enflasyondaki iyilesmeyi
desteklemesi ve gida fiyatlarinda asagi yonlt duzeltmenin

surebilecegi ihtimali ise olumlu faktérler olarak éne cikiyor. Muhammet Mercan
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigsmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhgi s6zlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goéruslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan sadece bilgi amacli olarak hazirlanmigtir. Sunulan
bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen goésterilmis olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tiiri higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’nin izni olmadan raporun tamami veya bir kismi bagka bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki sakhdir.

ING Bank A.$., bu raporun Turkiye’de yayimlanmasindan sorumludur.
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