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Makro Veri—- Kasim 2017 enflasyonu

Enflasyon 2003 serisinin yayinlandigindan bu yana en yluksek
seviyesine ulasti...

Serkan Gonencgler

Ekonomist
sgonencler@sekeryatirim.com.tr
+90 212 33491 04

Ayhk TUFE: 1,49% (Piyasa: 1,17%, Seker Yatirim: 1,40%)
Yilik TUFE: 13,0% (Ekim-17: 11,9%)

Aylik Yi-UFE:2,02%

Yillik Yi-UFE: 17,3% (Oct-17: 17,3%)

Kasim TUFE enflasyonu, %1,17’lik piyasa beklentisinin {izerinde %1,49 seviyesinde
gerceklesti. Bizim beklentimiz de %1,40 idi. Bu veri sonrasinda yillk enflasyon
%11,9’dan %13,0’a dogru yiikselmistir. Yi-UFE enflasyonu aylik %2,02 artarken, yillik
seviyede %17,3’de sabit kalmistir.

Kasim ayi enflasyonundan 6ne ¢ikanlar

- Gida enflasyonu Ekim ayinda oldugu gibi yiksek seyretti; %2,1’lik gida enflasyonu,
TUFE enflasyonun beklentilerin izerine gikmasinin da temel nedeni gibi duruyor. Yillik
gida enflasyonu da %12,7’den %15,8’e ylkseldi. Sene sonunda gida enflasyonunun
%»5,6 oldugunu hatirlatalim.

- Cekirdek enflasyon (C grubu) %11,8'den %12,1’e dogru ylkselisini strdiirdi. Bu artis,
(TL’nin deger kaybina bagli olarak)%14,3'ten %15,0’e ylkselen temel mal grubu
enflasyonundan kaynaklaniyor. Ote yandan, hizmet enflasyonunun hafif bir diizeltme ile
%9,6’dan %9,4’e geriledigi goérillyor. Ancak bu seviyenin halen gok ylksek oldugunu
ve fiyatlama davranislarindaki katihgi yansittigini not etmek gerek.

- Artan petrol fiyatlari ve TL’deki deger kaybina bagli olarak aratan eneriji fiyatlari da Kasim
ay! enflasyonunu yiikselten diger bir faktér oldu. Enerji enflasyonu Kasim’'da %2,5’e
ulasirken, aylik enflasyona kabaca %0,35’lik katkida bulundu.

Tablo 1: TUFE enflasyonu alt kalemleri

Ayhk Yilbasindan beri Yilhk

Agirhk  Kasim17  Kasim 16 Kasim 17  Kasim 16 Kasim 17 Ekim 17
TUFE 100.0% 1.49% 0.52% 11.16% 6.78% 12.98% 11.90%
Gida ve Alkolsiiz igecekler 21.8% 2.11% -0.58% 12.09% 2.28% 15.78% 12.74%
Alkolli igecekler ve Tiitiin 5.9% 0.01% 0.01% 2.87% 22.61% 10.41% 10.40%
Giyim ve Ayakkabi 7.3% 3.77% 3.89% 14.21% 6.70% 11.30% 11.42%
Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Yakitlar 14.9% 1.25% 0.87% 8.78% 5.42% 9.81% 9.40%
Mobilya, Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri 7.7% 0.95% -0.12% 11.42% 4.90% 12.85% 11.65%
Saghk 2.6% 0.21% 0.05% 11.64% 9.01% 12.38% 12.21%
Ulastirma 16.3% 2.01% 0.49% 16.27% 10.20% 18.56% 16.79%
Haberlesme 4.1% 0.25% 0.64% 1.58% 3.31% 1.44% 1.84%
Eglence ve Kultir 3.6% 0.21% 1.25% 8.36% 4.44% 9.90% 11.04%
Egitim 2.7% 0.08% 0.10% 10.45% 9.46% 10.46% 10.48%
Lokanta ve Oteller 8.1% 0.46% 0.48% 10.94% 8.14% 11.43% 11.46%
Cesitli Mal ve Hizmetler 5.0% 1.84% 1.16% 12.72% 10.42% 13.39% 12.63%

Kaynak: TUIK
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Tablo 2: Cekirdek enflasyon gostergeleri

Ayhk Yilbasindan beri Yillik
Kasim 17  Kasim 16 Kasim 17  Kasim 16 Kasim 17 Ekim 17
A Mevsimsel trinler hari¢ 88.9% 1.08% 0.59% 10.55% 7.55% 12.51%  11.96%

is! is gida Grinleri, ii, alkolli

p o cnmemiseicadranien, enenl alold gq go 090  074%  1171%  6.85%  1217%  11.79%
ickiler ve tutiin ile altin harig
Eneriji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkollii

C et . . 57.8% 1.07% 0.84% 11.69% 7.11% 12.08% 11.82%
ickiler ile tutiin Grlnleri ve altin harig

islenmemis gida, alkollii icecekler ve

D e L 82.8% 1.39% 0.81% 11.59% 6.98% 12.35% 11.72%
ttlin Grdnleri harig

Mal Grubu 69.8% 2.09% 0.62% 12.10% 6.37% 14.58% 12.92%

Enerji 13.3% 2.53% 1.05% 9.86% 6.38% 12.23% 10.61%

Islenmemis gida 10.1% 3.17% -1.57% 12.36% -1.72% 19.48% 13.99%

Islenmis gida 11.7% 1.17% 0.28% 11.85% 5.88% 12.68% 11.68%

Enerji ve gida disi mallar 34.8% 1.93% 1.27% 12.97% 9.34% 14.66% 13.92%

Dayanikli mallar (Altin harig) 12.8% 1.85% 0.56% 15.56% 6.45% 17.17% 15.69%

Hizmet Grubu 30.2% 0.11% 0.30% 9.01% 7.70% 9.42% 9.63%

Kira 5.1% 0.85% 0.61% 8.51% 8.50% 9.31% 9.05%

Lokanta ve oteller 8.0% 0.46% 0.48% 10.94% 8.14% 11.43% 11.46%

Ulagtirma hizmetleri 4.0% -1.27% -0.97% 11.73% 7.18% 11.15% 11.49%

Haberlesme hizmetleri 3.4% 0.12% 0.67% 1.87% 4.29% 1.87% 2.43%

Diger hizmetler 9.7% 0.01% 0.36% 9.05% 8.45% 9.75% 10.14%

Kaynak: TUIK

2017 sonu TUFE enflasyonu tahminimiz %11,5 seviyesinde; enflasyon uzun bir siire
daha cift hanede kalabilir

Biz de, tiim piyasa gibi, TUFE enflasyonunda éniimiizdeki aylarda bir gerileme bekliyoruz.
Ancak 2017 sonu TUFE enflasyonu beklentimiz, TCMB’nin %9,8’lik tahmininin (Kasim basinda
%8,7'den revize edildi), %11,5 seviyesinde. TUFE enflasyonunun son aylarda beklentileri
asmas! ve TL'de goérilen ylksek oranli deger kaybi nedeniyle, ilk ceyrekte enflasyonda
beklenen dusus sireci, ilk beklentilere gére daha yavas gergeklesecek gibi duruyor. Daha 6nce
ilk ceyrekte %8,0-8,5'lere kadar diisebilecegi diisiinilen TUFE enflasyonunun %10 civarinda
¢ift haneli (ya da gift haneye yakin) seviyelerde kalmasini bekliyoruz.

Grafik 1: Cekirdek enflasyon ve bilegenleri
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Kaynak: TUIK
TCMB 14 Aralik’ta faiz arttiracak mi1?

TL'deki deger kaybi ve potansiyel enflasyonist etkisi nedeniyle, TCMB’nin para politikasi
planlarinda degisiklie gitmek zorunda kalabilecegini disiiniyoruz. TCMB’nin 14 Kasim’'daki
PPK toplantisinda fonlama maliyetini 100 baz puan civarinda ylkseltmesi muhtemel gérinGyor.
Piyasa beklentisi de bu yénde olusmus durumda.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm
danismanligi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen iigiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.
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