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ENFLASYON

03 Subat 2017

Yeni sepet agirliklariyla aciklanan Ocak ayi enflasyonu beklentilerin oldukga iizerinde...

Tlketici fiyatlari Ocak ayinda %2,46 oraninda artis gostererek piyasa beklentisi olan %1,7'nin
oldukca lizerinde gerceklesirken 2016 yillik TUFE enflasyonu da %8,60 olan piyasa beklentisinin ve
2015 yil sonu enflasyonu olan %8,53'Un oldukga Uzerinde %9,22 olarak gergeklesmistir. Aralik
ayinda on iki ayhk ortalamalara gore ise artis %7,76 olmustur. TL'de artan deder kaybinin etkisi,
gida fiyatlarinin ylkselis egilimine girmesi ile enerji maliyetlerindeki artis Ocak ayinda enflasyonun
ylukselmesinde ana etmenler olmustur. Ocak ayinda olumsuz hava kosullarinin etkisiyle gidanin

manset enflasyonuna katkisi 1,39 puan olurken, ulastirmanin katkisi 0,5 puan ve konutun katkisi 0,3
puan olarak gergeklesmistir.

Cekirdek enflasyonda yiikselis Ocak ayinda da devam etti...

Cekirdek enflasyonda son revizyon nedeniyle eskiden H ve I olan isimler artik B ve C oldu. 2016
yilinin son aylarinda TL'de hizlanan deder kaybinin Aralik ayinin ardindan Ocak ayinda da cekirdek
enflasyon lizerinde negatif etki yarattigini gérmekteyiz. 2016 yil Aralik ayinda %?7,29'a ylikselen B

Endeksi’'ndeki artis Ocak sonunda %7,54’e, Aralik'ta %7,48 ile ylikselise gegen C endeksi %7,74'e
ylkselmistir.

TUFE ve Gekirdek Enflasyon (*C’)
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Aylik bazda %6,37 artan gida fiyatlari TUFE enflasyonunu yiikseltti...

Gectigimiz hafta TUIK enflasyon sepetinde degisiklige gitmesinin ardindan gida ve alkolsiiz icecekler
grubunun adirhgini %21,77'ye disiirdi. TUFE icinde en yiliksek paya sahip olan gida ve alkolsiiz
iceceklerde aylik bazda %6,37, yillik bazda ise %?7,77 artis kaydetmistir. Gida fiyatlarindaki bu artisi
Ocak ayl enflasyon yiikselisinde &nemli etken olmustur. Ana harcama gruplan itibariyle TUFE
endeksinde aylik bazda sonraki en yiksek artislar saglikta %4,66, cesitli mal ve hizmetlerde %4,25,
ulastirmada %3,24 ve edlence ve klltlirde %2,39 artis gerceklesmistir.

2016 yili Aralik ayinda alkollu icecekler ve tatin Grtnlerinde yapilan fiyat ayarlamalarina bagli olarak,
Alkollt icecekler ve titin grubu yillik bazda artis %22,90 seviyesinde gerceklesirken bu grubun aylik
manset enflasyonuna katkisi 0,14 puan, yillik enflasyona katkisi ise 1,34 puan olarak gerceklesmistir.
TUFE endeksinde alkollii icecekler ve tiitiin Uriinlerinden sonra yillik bazda en yiiksek artislar ise
ulastirmada %15,61, cesitli mal ve hizmetlerde %12,74, saglikta %12,13 olarak gergeklesmistir.

TUFE Ana Harcama Gruplari

TUFE (%)

Ana harcama 12 ayhk Ort.
gruplari Ayhk Yilhk Gore

. 2,46 9,22 7,76
Tiirkiye
_Glda ve alkolstz 6,37 777 5,49
icecekler
Alkolll icecekler ve titiin 2,36 22,9 19,14
Giyim ve ayakkabi -6,99 3,66 6,92
Konut 1,82 6,54 6,51
Ev esyasi 1,75 6,16 8,21
Saglk 4,66 12,13 9,91
Ulastirma 3,24 15,61 8,14
Haberlesme 0,11 3,24 2,81
Edlence ve kiltir 2,39 6,23 6,65
Egitim 0,05 9,43 8,47
Lokanta ve oteller 1,04 8,58 9,79
Cesitli mal ve hizmetler 4,25 12,74 11,45

Ocak ayinda UFE’de yillik artis %13,69'a cikti...

UFE enflasyonu TL deder kaybi ve enerji maliyetlerindeki artislara bagl olarak aylik bazda %3,98,
yillik bazda %13,69'a ylkselirken, 2008 yilindan bu yana en yliksek seviyeye ulasmistir. Ocak ayinda
UFE'nin yiikselmesinde enerji sektdriinde %6,58, ara mal imalati sektdériinde %4,40 ve dayanikli
tiketim mal sektérinde

%4,06 oranindaki artislar etkili olmustur. Yillik bazda ana sanayi gruplarinda en yiksek artislar
sirasiyla %18,13 ara mal imalati, %14,05 enerji, %12,67 dayanikh tiketim mal imalati ve %11,55
sermaye mali imalatinda gergeklesmistir.
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Yillik TUFE ve UFE (%)
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Kaynak: TUiK, ADY Arastirma
SONUC:

2016 yilinin son geyredinde yasanan kur artiglarinin etkisi ve gida fiyatlarinda gozlenen yiikselis
egilimi Ocak ayinda manset enflasyonun beklentilerin (zerinde gelmesinde etkili olmustur. Ayrica
2016 yilinin son aylarinda OTV oranlarindaki ayarlamalar ve enerji maliyetlerindeki artislar da
enflasyonun ylkselmesine neden olmustur. 2016 yilinin ikinci yarisinda ekonomik aktivedeki azalma
ve turizm gelirlerindeki gerileme nedeniyle zayiflayan hizmet sektdérli gida fiyatlari artisini
sinirliyordu. Ocak ayinda gida fiyatlarinin %6,37 ile TUFE harcama gruplari igerisinde en yiiksek artis
kaydetmesi, gida fiyatlarinin yukari donus edilimine girdigini gostermektedir. Bu etkinin Subat ve
Mart aylarinda 2016 yilindaki disik seviyeler (%0,2 ve %0,4 azalis) nedeniyle enflasyonda yukari
y6nli hareketin devam edebilecegdini ve bugiin agiklanan beyaz esya ve mobilya sektérlerindeki OTV
azalislarina ragmen enflasyonun %10’nun Uzerine ylkselebilecegdini tahmin ediyoruz.

TCMB, 31 Ocak'ta yayimladigi 2017-1I Enflasyon Raporu ile 2017 yili enflasyon beklentisini %6,5'den
%38’e ylikseltirken, 2018 yili beklentisini %5'den %6'ya ylkseltti. Subat ay! enflasyonunda yukari
yonde etkinin devam etmesi ve manset enflasyonun cift hanelere ulasmasi durumunda TCMB'nin 16
Mart gini yapmay planladigi PPK toplantisinda ylkselen enflasyona bagli olarak da faizi artirimi
yapmak durumunda kalabilecegini disinmekteyiz.
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Uyari Notu:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg: kapsaminda
degildir. Yatirm danismanhdi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan 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 yatirnrm karar verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup
yatirnmcilara kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir
yatirirm aracini alma veya satma yoninde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir.
Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlar ile bu raporda bulunan gérus, bilgi ve veriler arasinda bir
badlanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik veya
zararlardan kurum calisanlari ile Anadolubank A.S. ve Anadolu Yatinrm Menkul Kiymetler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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