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TUFE beklentilerin altinda...

Ocak ayinda TUFE piyasa beklentisinin  altinda
gercekleserek aylik bazda %1,02 artis kaydetti. Reuters
anketine gére TUFE'nin aylk bazda %1,28 oraninda
yikseldigi tahmin ediliyordu. Yi-UFE’deki aylik artis ise
%0,99 dlzeyinde gerceklesti.

TUFE’ye gore yillik enflasyon artisi yilksek baz etkisiyle
beklentilere paralel sekilde gerileyerek %10,35 oldu.
2018’in ilk ayinda Yi-UFE'deki yillik artis da Aralik ayina
kiyasla 6nemli 6lglide gerileyerek %12,14 ile bir yildan
uzun slrenin en dislk seviyesine indi.

Ocak TUFE Yurt I¢i UFE

(degisim %) 2017 2018 2017 2018
Aylik 2,46 1,02 3,98 0,99
Yillik 9,22 10,35 13,69 12,14
Yillik Ortalama 7,76 11,23 4,96 15,66

Giyim ve ayakkabi grubu TUFE artigini sinirlandirdi.

Aylik TUFE artisina en biylk katkiyr 0,38 puanla endekste
en ylksek agirhga sahip olan gida ve alkolsliz icecekler
grubu sagladi. Enflasyon sepetinde sahip olduklari agirliklar
itibariyla diger onemli harcama gruplari olarak 6ne ¢ikan
konut ve ulastirma da yilin ilk ayinda TUFE artisina katki
saglayan baslica kalemler oldu. Elektrik fiyatlari ile képri
ve otoyol (cretlerinde vyapilan artigslar so6z konusu
kalemlerdeki yikseliste etkili oldu. Ocak ayinda sadece
giyim ve ayakkabi ile haberlesme gruplarinda fiyatlarin bir
onceki aya kiyasla geriledigi gorildi. Mevsimsel faktorlerin
etkisiyle giyim ve ayakkabi grubu %6,02 oraninda dusis
kaydederek aylik TUFE artisini 43 baz puan sinirlamis oldu.
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Cekirdek enflasyon gostergeleri...

TCMB tarafindan yakindan takip edilen B ve C cekirdek
enflasyon gostergeleri  yiksek dizeylerdeki  seyrini
sirdirdl. B endeksindeki vyillik artis Ocak’ta %12,31
dizeyinde gerceklesti. C endeksindeki yilhk artis ise
Ocak’ta 6 aylk aranin ardindan dusts kaydederek %12,18

TUFE ve Ozel Kapsamli TUFE Géstergeleri
(yillik % degisim)
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B: islenmemis gida triinleri, enerji, alkolli ickiler ve titin ile altin harig

C: Eneriji, gida ve alkolstz igecekler, alkollt igkiler, tuttn trtnleri ve altin harig

dizeyine indi. Ocak ayi itibariyla manset enflasyon ile
cekirdek gostergeler arasindaki marjin daha da acildigl
goruluyor.

Yi-UFE enflasyonunda ivme kaybi...

Yi-UFE’deki yillik artis hizi Ocak’ta énemli élciide geriledi.
Yiiksek baz etkisi bu gelismede rol oynadi. Yi-UFE’'ye en
fazla katkiyi kuresel olgekte fiyatlarin hizli yikseldigi ana
metaller vermeye devam etti.

TCMB enflasyon tahminlerini revize etti.

Merkez Bankasi 30 Ocak’ta yayimladigi 2018 yilinin ilk
Enflasyon Raporu’nda enflasyon tahminlerini yukari yonla
revize etti. Buna gore, TCMB TL cinsinden ithalat fiyatlari
varsayiminda vyapilan yukart yonlid  glncellemenin,
ekonomik aktivitedeki iyilesmenin ve enflasyon ana
egilimindeki yulkselisin  etkisiyle 2018 vyili enflasyon
tahminlerini Ekim ayi raporuna gore 0,9 puan yukselterek
%7,9’a cekti. 2019 vyl sonu Ongorisini ise %6'dan
%6,5"e yikseltti.

Beklentiler...

Ocak ayinda gerileyen yillik tiketici enflasyonundaki bu
egilimin yilin ilk ceyreginde de devam edecegini
ongoruyoruz. Gegtigimiz yil TL'deki deger kaybi paralelinde
ithalat fiyatlarindaki hizli artisin 2018'de ayni Olglde
gerceklesmeyecegi  ongdrisinin  de  yillk  TUFE’ deki
gerilemeyi destekleyecegini disiniyoruz. Ote yandan,
manset enflasyondaki gerilemeye ragmen cekirdek
enflasyon gostergelerinin  henliz anlamli  bir dusUs
kaydetmemesi ise enflasyondaki disisiin orta vadede ne
Olglide sirdurulebilecegine iliskin soru isareti yaratmaya
devam ediyor. Ayrica, TL'nin seyri ve emtia fiyatlarindaki
olasi yukselisler de enflasyon Uzerindeki yukari yonli
riskler arasinda yer aliyor.
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Ocak 2018
Enflasyon (%)
TUFE (2003=100) Yi-UFE (2003=100)
Yilsonuna Yillik Yilsonuna Yillik
Aylik Gore Yillik  Ortalama Aylik Gore Yillik  Ortalama

Ocak 1,82 1,82 9,58 7,87 0,55 0,55 5,94 5,50

Subat -0,02 1,80 8,78 7,97 -0,20 0,34 4,47 5,61

Mart -0,04 1,75 7,46 7,96 0,40 0,75 3,80 5,64

Nisan 0,78 2,55 6,57 7,84 0,52 1,27 2,87 5,47

Mayis 0,58 3,15 6,58 7,71 1,48 2,77 3,25 5,19

2016 Haziran 0,47 3,63 7,64 7,74 0,41 3,19 3,41 4,91
Temmuz 1,16 4,84 8,79 7,91 0,21 3,41 3,96 4,77

Agustos -0,29 4,53 8,05 7,98 0,08 3,49 3,03 4,51

Eylal 0,18 4,72 7,28 7,92 0,29 3,79 1,78 4,07

Ekim 1,44 6,23 7,16 7,89 0,84 4,66 2,84 3,83

Kasim 0,52 6,78 7,00 7,79 2,00 6,76 6,41 3,93

Aralik 1,64 8,53 8,53 7,78 2,98 9,94 9,94 4,30

Ocak 2,46 2,46 9,22 7,76 3,98 3,98 13,69 4,96

Subat 0,81 3,29 10,13 7,88 1,26 5,29 15,36 5,87

Mart 1,02 4,34 11,29 8,21 1,04 6,38 16,09 6,89

Nisan 1,31 5,71 11,87 8,66 0,76 7,19 16,37 8,01

Mayis 0,45 6,18 11,72 9,09 0,52 7,74 15,26 9,02

2017 Haziran -0,27 5,89 10,90 9,36 0,07 7,82 14,87 9,98
Temmuz 0,15 6,05 9,79 9,44 0,72 8,60 15,45 10,94

Agustos 0,52 6,60 10,68 9,66 0,85 9,52 16,34 12,05

Eylul 0,65 7,29 11,20 9,98 0,24 9,78 16,28 13,26

Ekim 2,08 9,52 11,90 10,37 1,71 11,66 17,28 14,47

Kasim 1,49 11,16 12,98 10,87 2,02 13,91 17,30 15,38

Aralik 0,69 11,92 11,92 11,14 1,37 15,47 15,47 15,82

2018 Ocak 1,02 1,02 10,35 11,23 0,99 0,99 12,14 15,66
Subat (7 0,60 1,63 10,12 11,22 0,90 1,89 11,74 15,32

(T) Tahmin
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YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan glvenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlan-
mistir ve higbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen
gorls ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklagimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goris ve degerlendirmeleri-
dir. Turkiye Is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir.
Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve icindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle
dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Tiirkiye is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor iizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amacgla, kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitila-
maz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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