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Yillik ¢ekirdek enflasyon yiikselis egilimini siirdurerek Eylul’de %11’le 2004
basindan bu yana go6zlenen en yliksek diizeye ulasti...
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Gergeklesme: TUFE:%+0.65 YI-UFE: %+0.24, ING Tahmin TUFE: %0.65, Piyasa Tahmin: TUFE:%0.76

e Aylik rakam %0.65’le beklentilerin hafif altinda kalsa da, 18
%210.7 ile Agustos'ta cift basamakli diizeye doénen yillik 15 |
enflasyon bu egilimini surdirerek Eylil'de %11.2'ye ulasti.
Aylik enflasyon rakaminda, gida hari¢ genele yayilan fiyat
artiglan belirleyici oldu. Yurt ici Uretici fiyat endeksinde ise, o
gida Urlnleri ile elektrik, gaz Uretim ve dagitiminda dikkate 6
deger fiyat duslsleri gdzlense de 6zellikle ana metaller ile
rafine petrol Urtnlerindeki artiglara bagl olarak ayhk
enflasyon %0.24 olurken, yillik degisim %16.3’'le 2008'den 0
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'FEEEEEFEEEEERFEEE
bu yana gozlenen en yiiksek diizey olan %16.4'lik Nisan 883883883883 88382838
rakamina yakin seyretti. Yilik enflasyonun bulundugu —TUFE Cekirdek Enflasyon  —— UFE
dizey uretici fiyatlari kaynakh baskilarda hentiz énemli bir - a
azalma olmadigina isaret etti.
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¢ TUFE'nin detaylarinda; aylik enflasyona en ylksek pozitif M3
katki %0.26 puanla kurdaki gelismelere duyarli ve enerji 10 1
fiyatlarindaki goreli yikselisten etkilenen ulastirmadan M2
geldi. Bu gruptaki yillk rakam %16.1 ile tum gruplar 1
arasinda en yiUksek olarak gerceklesti. Eylil enflasyonunu o 1
yukari ceken dider ana gruplar ise %0.0-%0.11 puan N
araliindaki katkilarla kur gelismeleri, agirlik sistemindeki L N R A ——— ; 0

. L . . 9993333332333 3555
yontem degisikligi, mevsimsellik, gigli endeksleme 4328338338338 383
davraniglari ve turizmdeki toparlanmanin yansimalari gibi Gida'nin Katkisi -say ~ ——TUFE == Hedef
dogrudan ve dolayl etkilerin rol oynadigi konut, giyim, Eyl-17 Ayik  YBY Yillk
egitim ile lokanta & oteller oldu. Dider taraftan, enflasyona
negatif katki saglayan tek grup islenmemis gida fiyatiarinin ~ TUFE . 065% - 729% - 11.20%

. . . Gida-Alkolsiiz Igki -0.23% 7.65% 12.50%
olumlu etkiledigi gida oldu. Bu etki aylik rakami %0.05 Ulagtrma 158%  11.08% 16.10%
dusururken, yillk enflasyon olumsuz baz etkisiyle Konut 0.76%  6.44% 8.13%
o [ Ev Esyasi 0.44% 7.21% 9.09%

0,
yukselerek %12.5 oldu ve MB’nin son enflasyon raporunda Giyim ve Ayakkabi 080%  131% 10.35%
%10 olan 2017 gida enflasyon tahmininin Uzerinde Lokanta ve Oteller 071%  9.78% 11.74%
seyretmeye devam etti. Ek olarak, Ozel kapsamli  Akollilcecek-Titin QOI% - 286% - 10.40%

. i . L Haberlesme 0.26% 1.34% 1.78%
gostergelerden C endeksinde yillik enflasyon yikseligini Saglik 043%  10.91% 11.90%
surdlrerek %11.0’le 2004 basindan bu yana gdzlenen en Egitim 208%  9.95%  10.41%

.. . . . . YI-UFE 0.24% 9.78% 16.28%
yiksek dizeye ulagti. Cekirdek gostergelerde heniz imalat 035%  1054%  17.98%
anlamli bir iyilesme olmadidini isaret eden bu rakam kur Ozel Kapsamh TUFE
kaynakli etkileri, giiglii ekonomik aktivitenin yansimalarini () 08%% 7% - 10.98%

. L . . . Mallar 0.48% 6.80% 11.95%
ve giyim grubundaki yontem degisikligi baskilarini gdsterdi. Hizmet 104%  8.44% 9.55%
. i . FX Sepeti * 2.25% 7.32% 21.99%

e Sonug olarak, yillik enflasyonda Eylil'de de ciddi bir artis USD/TRY* 362%  0.96% 19.02%
go6zlenirken, bu gelismede gerek gida ve temel mal grubu EUR/TRY* L6 1841%  24.65%
(6zellikle giyim) kaynakli mal fiyat artiglari gerekse bir o o e o T e o son doviz utan
SUreden beri devam eden yuksel|§ eg|l|m|y|e kl'.'lresel (B) = islenmenmis gida driinleri, enerji, alkollii ickiler ve tiitiin ile altin harig

. . . . . TUFE

031017 krIZden bU yana en yUksek dUZeye U|a§an hlzmet flyatlarl (C) = Enerji, gida ve alkolsiiz igeceKer, alkolll igkiler ile tiitiin Grlinleri ve

altin harig TUFE
Kaynak: TUIK ve TCMB

belirleyici oldu. Oniimiizdeki iki ayda beyaz esya ve
mobilyadaki vergi indirimlerinin  sona ermesi, agirlik
sistemindeki yéntem degisikligi ve giictini koruyan i¢ talep
gibi faktorlerle yillik enflasyon yuksek kalacak olsa da,
Aralik’tan itibaren Nisan’a kadar olan dénemde olumlu baz
etkisiyle dnemli bir diisiis kaydedilmesini bekliyoruz. 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 goruslerine dayanmaktadir. Bu gorigler 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 baska bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki sakhdir.

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