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Uzilmek Neye Yarar?

TUIK tarafindan agiklanan fiyat endekslerine gére, Kasim'da tiiketici fiyatlari aylik bazda
%1,73 artarak piyasanin %1,2'lik beklentisinin (izerinde gerceklesti. islenmis gida
grubundan olumlu bir strpriz beklentisiyle asagida tuttugumuz %0,92’lik tahminimiz de
bdylece oldukga iyimser kalmis oldu. Beklentilerin Gizerindeki aylik rakam yillik enflasyonu
da 1,8 puan yukari gekerek %9,48 seviyesine tasidi.

Uretici fiyatlar aylik bazda %0,65 yilkselerek piyasanin ve bizim %0,8’lik tahmininin
altinda kaldi. Yillik Uretici enflasyonu %13,67 ile tlketici enflasyonunun 4 puan Uzerinde.

Gida,alkol ve titin, giyim ve haberlesme alt gruplari ay icerisinde temel fiyat baskisinin
gorildigu sektorler. Islenmemis gida grubundaki fiyat artisi yiiksek baz yilinin bitmesiyle
birlestiginde, yillik enflasyonun yukari ¢ekildigini géruyoruz.

Gida enflasyonu aylik bazda %3,27 ylkselerek kasim ayi enflasyonunu 0,87 yilizde puan
(yp) yukari gekiyor. Yillik gida enflasyonu da %7,11 seviyesine yikseliyor.

Giyim grubundaki fiyat artiglari, mevsimsellige uygun yaptigimiz tahminin Gzerinde. Bu
grubun ayhk enflasyona katkisi 0,4 yp.

Bitin ¢ekirdek gostergelerin yillik seviyesi bir dnceki aya goére yukselise isaret ediyor.
Mevsimsel Griinler harig serinin aylik bazda %0,66 ile aylik TUFE’ye gére daha sinirli bir
yUkselis kaydettigini gérlyoruz. Fakat bu grubun yillik ylkselisi %10,12 ile oldukga ylksek
bir seviyede.

MB’nin 6n plana ¢ikartmay tercih ettigi H-tanimli gbstergenin aylik yikselisi %1,27 ve
yillik seviyesi de %8,48.

Oniimiizdeki dénemde hem yillik enflasyon hem de gekirdek gdstergeler yilksek ve
dalgal seyirlerine devam edecek. 2011 sonunda yillik enflasyon yaklasik %9 seviyesinde
gerceklesecek. 2012'nin ilk yarisinda gift haneye ulasmasini bekledigimiz yilik TUFE
ardindan asagi yonlu bir yon izleyecektir. Fakat bu asagi yénli seyrin de enflasyonu 2012
sonunda hedefe yakinsatmasini beklemiyoruz. iktisadi aktivitede daralma olmadigi siirece
2012 sonunda yillik TUFE yaklasik %7 seviyesinde gergeklesecektir.

Risklerin enflasyon cephesinde yukari, blyime cephesinde ise asag! yénli olmasi, MB
adina zor bir denge oyunu yaratiyor. Faizler ne olmah? MB'nin likidite kosullariyla
oynayarak TL maliyetleri gbrece yiiksek tutmaya devam edecegini disUntyoruz. Ancak
ilerleyen dénemde iktisadi aktivitede daralma risklerinin agirhdini arttirmasina bagli olarak
TL maliyetlerin asag! gelmesini bekliyoruz. Bu resim igerisinde, cari acigin bir miktar
daralacak olmasi disinda TL'yi destekleyen bir unsur bulmak zor.

TUFE UFE

% degd. Kasim Aylik Yilhk % deg. Kasim Aylik Yilhk

TUFE 1.73 9.48 UFE 0.65 13.67
Gida 3.27 711 Tarim 54 5.3
Alk&titin 3.69 18.56 Sanayi -0.3 15.5
Giyim 5.59 8.41 Madencilik 0.2 21.8
Konut 0.61 8.88 imalat -0.50 16.4
EvEsyasi 1.15 11.09 Gida 0.6 12.1
Saglik 0.23 0.46 Tekstil -1.6 17.5
Ulastirma -0.55 13.22 Petrol (r. -0.6 51.2
Haberlesme 0.90 4.83 Kimyasal ur. -1.3 14.1
Eglence 0.01 5.92 Ana metal -6.0 29.2
Egitim 0.07 6.62 Makine -0.3 9.3
Otel restoran 0.62 8.01 Motorlu tagitlar -0.6 15.0
Diger 1.69 19.14 Enerji 1.9 6.3

Kaynak: TUIK
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Kasim Cekirdek TUFE Enflasyon (yrlhik %deg.) 12
Gostergeleri (aylk, %deg.) %deg.)
A Mevsimlik Grlnler harig 0.66 10.12 6.36
B islenmemis gida driinleri hari¢ 1.20 10.32 6.44
C Enerji hari¢ 2.06 8.95 5.62
Cekirdek Enflasyon D (B) ve (C) 1.48 9.82 5.88
(D): enerjive (C) ve alk. igkiler ile tiitiin harig 1.93 8.24 5.77
islenmemis gida Uriinleri : . o
haric F (E) ve flyatlgrl yongtllen diger Urtinler ve
dolayli vergiler harig 5 04 8.52 5.91
Cekirdek Enflasyon (H): g (F) ve (B) 1.36 9.50 6.31
(D) ve  alkolldiecekler (D) ve alk. ickiler, tiitin drdnleri ile altin hari 1.27 8.48 5.68
ve titin urunlgn | 104 8.18 5.03
ve altin harig (C) , gida ve alkols.i¢, alkolll ick. ile titin - . -
aran. ve altin haric
14 Cekirdek Enflasyon ve Para Politikas! %

*Politika faizindeki
yukselis, teknik degisiklikten
kaynaklaniyor
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ekirdek E. ( ) (sol e.) Cekirdek E. (1) (sol e.)
e Para PolitikasI™ (basit, sage.)
Kaynak:TUIK
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Kaynak:TUIK

Kasim Aylik %deg. Katki
Gida 3.27 0.87
Alk&titin 3.69 0.22
Giyim 5.59 0.40
Konut 0.61 0.10
Ev Esyasi 1.15 0.08
Saglik 0.23 0.01
Ulastirma -0.55 -0.08
Haberlesme 0.90 0.04
Eglence 0.01 0.00
Egitim 0.07 0.00
Otel restoran 0.62 0.04
Diger 1.69 0.06

Kaynak:TUIK
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgdi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgr hizmeti; araci kurumlar, portféy
ybnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi
gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarnn kigisel gérislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim &énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamaldir. Bu gérusler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber veriimeksizin
degistirilebilir. Tam veriler, is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Is Yatinm Menkul Degerler A.$. sorumlu
degildir.



