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Enflasyon Mart ayinda beklentilerin Gzerinde...

TUFE Mart ayinda aylik bazda %1,03 ile piyasa
beklentilerinin Uzerinde artis kaydetti. Reuters anketine
gore aylik TUFE enflasyonunun %0,92 olmasi bekleniyordu.
Yurt ici UFE (Yi-UFE) de bu dénemde %1,58 oraninda artis
kaydetti.

Yillik TUFE enflasyonu %19,71 seviyesinde...

Ekim ayinda %25,24’e yikseldikten sonra yoninU asagl
ceviren ve Aralik ayindan bu yana %20 civarinda seyreden
yillik tiketici enflasyonu Mart ayinda %19,71 dizeyinde
gerceklesti. Yillk Yi-UFE artisinda Ekim ayindan bu yana
yasanan gerileme egilimi Mart ayinda sona erdi. Buna
gore, Eylil ayinda %46,15’e ulasmasinin ardindan 5 ay
araliksiz bicimde gerileyerek Subat ayinda %29,59’e inen
yillik Yi-UFE enflasyonu, Mart ayinda hafif yikselerek
%29,64 oldu.

Mart TUFE Yurt ici UFE

(degisim %) 2018 2019 2018 2019
Aylik 0,99 1,03 1,54 1,58
Yilsonuna Gore 2,77 2,27 5,29 2,14
Yillik 10,23 19,71 14,28 29,64
Yillik Ortalama 11,14 18,70 15,35 31,17

TUFE artisina en yilksek katki gida grubundan geldi.

Gida fiyatlari Mart’'ta bir onceki aya kiyasla %2,44 artis
kaydederek aylik TUFE artisina 0,6 yiizde puan ile en
yiksek katkiyr verdi. Bu gelismede alinan dnlemlere karsin
taze meyve-sebze UrlUnlerinin fiyatlarindaki artislar rol
oynadi. Kiresel petrol fiyatlarinda gorilen artis egilimi de
yurt icinde akaryakit fiyatlarini yukari ¢ekti. Mart ayinda
akaryakit Urlnlerinde aylik bazda kaydedilen %40 asan
artislarin etkisiyle ulastirma grubu aylik TUFE artisina 0,12
ylzde puan ile en yiksek ikinci katkiyr veren harcama
grubu oldu. Bu doénemde referans euro kurundaki
gincellemenin de etkisiyle ila¢ fiyatlarinda kaydedilen
%14,12'lik glcli artisa bagh olarak saglk grubu, aylik
enflasyona 0,09 ylzde puanla en yuksek Gglncl katkiyi
verdi.

Cekirdek enflasyon gostergelerinde duisus stirtiyor.

TCMB tarafindan yakindan takip edilen B (islenmemis gida
Uriinleri, enerji, alkolli ickiler ve tutiin ile altin hari¢ TUFE)
ve C (enerji, gida ve alkolstiz icecekler, alkolll ickiler ile
titin ve altin hari¢ TUFE) cekirdek enflasyon oranlarinda
Kasim ayindan bu yana gozlenen disUs egilimi i¢ talepteki
zayIf gérinimdin de etkisiyle Mart ayinda strdi. B ve C
endeksindeki yillik artislar bu dénemde sirasiyla %17,72 ve

(*) CRB Emtia Fiyatlari Endeksi kullanilarak hesaplanmistir.

%17,53 seviyesine geriledi. Yillik TUFE enflasyonu ile
cekirdek enflasyon arasindaki farkin yikselmeye devam
etmesi para politikasinin enflasyon Uzerindeki etkinligine
yonelik soru isareti yaratiyor.

Cekirdek Enflasyon (C) ile Manset Enflasyon
Arasindaki Fark
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Yillik Yi-UFE enflasyonu Mart ayinda yiikseldi.

Yilhk Yi-UFE artisindaki diisis egilimi Mart ayinda sona
ererken, bu gelismede emtia fiyatlarinda kaydedilen
yikselislerin -~ 6nemli rol oynadigl izleniyor. Emtia
fiyatlarinda yasanan artisa bagl olarak ana metal, kok ve
rafine petrol Urlnleri ile gida sektorlerinde yasanan fiyat
artislart aylk Yi-UFE artisina toplamda 0,72 yiizde puan
katki sundu. Ayrica, Yi-UFE Gzerinde disik etkiye sahip
olmakla birlikte alt sektorler icinde en fazla ayhk fiyat
artisinin gerceklestigi temel eczacilik Grinleri de (%14,05)
0,15 yiizde puan ile Yi-UFE artisinda rol oynadi.

Emtia Fiyat Gelismeleri ve Yi-UFE Enflasyonu
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Beklentiler...

Yiksek baz etkisiyle Nisan ayindan itibaren yillik enflasyon
oraninin kademeli bicimde gerileyebilecegini 6ngoriyoruz.
Ote vyandan, son ddénemde enerji fiyatlarinda gozlenen
artisin yani sira jeopolitik gelismelerin de etkisiyle finansal
piyasalarda artma egilimindeki oynakligin bu slreci
yavaslatabilecegini distnlyoruz.
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Mart 2019
Enflasyon (%)
TUFE (2003=100) Yi-OFE (2003=100)
Yilsonuna Yillik Yilsonuna Yillik
Aylik Gore Yillik  Ortalama Aylik Gore Yillik  Ortalama

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

Haziran -0,27 5,89 10,90 9,36 0,07 7,82 14,87 9,98

2017 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

Ocak 1,02 1,02 10,35 11,23 0,99 0,99 12,14 15,66

Subat 0,73 1,76 10,26 11,23 2,68 3,69 13,71 15,50

Mart 0,99 2,77 10,23 11,14 1,54 5,29 14,28 15,35

Nisan 1,87 4,69 10,85 11,06 2,60 8,03 16,37 15,36

Mayis 1,62 6,39 12,15 11,10 3,79 12,12 20,16 15,80

Haziran 2,61 9,17 15,39 11,49 3,03 15,52 23,71 16,57

2018 Temmuz 0,55 9,77 15,85 12,00 1,77 17,56 25,00 17,41
Agustos 2,30 12,29 17,90 12,61 6,60 25,32 32,13 18,78

Eyll 6,30 19,37 24,52 13,75 10,88 38,96 46,15 21,36

Ekim 2,67 22,56 25,24 14,90 0,91 40,22 45,01 23,73

Kasim -1,44 20,79 21,62 15,63 -2,53 36,68 38,54 25,52

Aralik -0,40 20,30 20,30 16,33 -2,22 33,64 33,64 27,01

Ocak 1,06 1,06 20,35 17,16 0,45 0,45 32,93 28,70

2019 Subat 0,16 1,23 19,67 17,93 0,09 0,55 29,59 29,97
Mart 1,03 2,27 19,71 18,70 1,58 2,14 29,64 31,17

Nisan (T) 1,75 4,06 19,57 19,40 2,00 4,18 28,88 32,12

(T) Tahmin

Kaynak: TUIK, Datastream

03.04.2019 2


https://ekonomi.isbank.com.tr/

iktisadi Arastirmalar Bolim

izlem Erdem ilker Sahin
Basekonomist Uzman
izlem.erdem@isbank.com.tr ilker.sahin@isbank.com.tr
Alper Gdrler Gamze Can
Birim Madurt Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr gamze.can@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Aysim Kalkan
Midur Yardimcisi Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr aysim.kalkan@isbank.com.tr

Butln yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

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 amagla, kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitla-
maz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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