[ J) Enflasyon 3 Kasim 2020

Makro: Yillik enflasyon Ekim'de %11,89'a yiikseldi...

Gec¢tigimiz 3 ayda yataya yakin seyreden yillik enflasyon Ekim’de %11,75’ten %11,89’a yiikseldi. Ekim’de aylik
enflasyon %2,13 ile piyasa beklentilerine (%2,15) yakin, bizim beklentilerimizin (%1,96) lizerinde gergeklesti.
Aylik enflasyona en 6nemli katkilar gida, giyim ve ayakkabi, ulastirma ile konut kalemlerinden geldi. Gegtigimiz
hafta; TCMB yilin son Enflasyon Raporu’nda yil sonu enflasyon beklentisini %8,9’dan %12,1’e yiikseltmis,
belirsizlik araligini da %11,1-%13,1 olarak agiklamisti.

Cekirdek enflasyon aylik bazda %1,92 artarken, yillik bazda %11,32’den %11,48’e yiikseldi. Mevsimsellikle
%6,92 artan giyim kalemi aylik bazda yliksek artista énemli bir etki yaparken, dayanikli mallar da ayhk bazda
%2,8 artt1 ve toplam temel mal fiyatlari aylik artisi %3,29 ile son 2 yilin en yiikseginde gergeklesti. Yillik temel
mallar enflasyonu %11,68’den %12,09’a yiikseldi; Agustos 2019°dan bu yana en yiiksek seviyede. Kurdaki artis
kaynakli olarak temel mallar enflasyonunda yukari yénlii riskler gézleniyor. Hizmet enflasyonu ise aylk bazda
%0,71 artarken, yillik hizmet enflasyonu %10,84’ten %10,92’ye yiikseldi. Gelecek dénemde koronaviriis vaka
sayilarindaki artis kaynakli hizmetler sektériinde gériilebilecek yavaslama, bu kalem kaynakli enflasyonist
baskilari sinirlayabilir.

UFE’de ise aylik bazda %3,55 ile son 2 yilin en yiiksek artisini kaydetti. Yilhk UFE %14,33’ten %18,20’ye
yiikseldi; Temmuz 2019’dan bu yana en yiiksek seviyede. Sanayi gruplari bazinda yillik bazda artislar; sermaye
malinda %24,4 (aylik: +%3,7), ara malinda %23,4 (aylk: +%4,3), dayanikh tiiketim malinda %22,4 (aylk: +%3,3),
dayaniksiz tiiketim malinda %15,4°e (aylik: +%2,5) ulasirken, enerji fiyatlarinda gerileme %2,9’a (aylk: +%2,8)
diistii. UFE’deki, 6zellikle ara mallarindaki, bu yiiksek artis hizi 6niimiizdeki dénem igin enflasyon iizerinde
yukari yonlii risk ortaya koyuyor.

Gelecek dénemde enflasyonda bir miktar yiikselis olabilecegini degerlendiriyoruz. Artan maliyet baskisi ve
kurdaki ek artislar 6zellikle kura hassasiyeti yiiksek ulastirma ve ev aletleri fiyatlari lizerinde baski olusturuyor.
Pandemiye iliskin belirsizlikler de devam ediyor. TCMB’nin aldidi sikilastirici énlemler, enflasyonist baskilari bir
miktar baskilayabilir; son olarak TCMB bugiin déviz karsiligi TL swap islemlerinde TL faizini %11,75’ten %13,25’e
ylikseltti. Enflasyonun Nisan ayina kadar yiikselis egiliminde olmasini, sonrasinda ise diisiis egilimine girmesini
bekliyoruz. Nitekim TCMB de son Enflasyon Raporu’nda benzer bir enflasyon patikasi ortaya koydu.

TCMB Enflasyon Raporu: Enflasyon ve Cikti Acigi Tahminleri
R Tahmin Aralig - Belirsizlik Aralig
Cikti Acigt ® Enflasyon Hedefleri
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Kaynak: TCMB, TUIK.
* Enflasyonun tahmin araligi iginde kalma olasiligi yGzde 70’tir.
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Enflasyonda 6ne cikan kalemler;

Gida: Gida fiyatlari Ekim’de aylk bazda %3,03 artarak, aylk enflasyona 0,70 puan ile en yiiksek katkiyi yapti.
Aylik bazda; islenmemis gida fiyatlari, taze meyve ve sebze fiyatlarindaki %7,54°lik artisla, %3,97 olurken,
islenmis gida fiyatlari da %2,18 ile glgli artti. Yillik gida enflasyonu %14,95’ten %16,51’e ylkseldi; son 14 ayin en
yukseginde. Sene basindan bu yana olan gida fiyatlari artisi %12,9’a ulasirken, TCMB Enflasyon Raporu yillik gida
enflasyonu beklentisi 2020 yili igin %13,5.

Giyim ve ayakkabi: Bu kalem mevsimsellikle aylik bazda %6,81 artarak enflasyonu 0,42 puan yukan cekti. Giyim
kalemindeki bu artisin, gectigimiz donem Ekim ayi artislarinin altinda kaldigi goriltyor; bunda talep azliginin

etkili oldugunu degerlendiriyoruz.

Ulastirma: Otomotiv fiyatlarindaki gligli artis egiliminin devam etmesiyle, ulastirma kalemi aylk bazda %2,04
yiikseldi ve enflasyonu 0,33 puan yukari ¢ekti. Yillik ulastirma enflasyonu %13,92’de.

Konut: Elektrik fiyatlarina yapilan %5,75’lik zammin etkisiyle (enflasyona dogrudan etki 0,16 puan), ayhk bazda
%2,01 ararken, enflasyonu 0,28 puan yukari gekti.

Ev esyasi: Glclu talep ve kurdaki artisla, aylik bazda %2,45 artti ve enflasyonu 0,19 puan yukari ¢ekti.

Yillik Manset Enflasyon ve UFE (yillik % degisim)
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu,
gegerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda
herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Is bu raporlardaki yorumlardan; eksik
bilgi ve/veya glincellenme gibi konularda ortaya c¢ikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirrm A$ ve galisanlari sorumlu
degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirrm AS her an, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu
bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatinm tavsiyesi
niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler hicbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirm
AS’nin herhangi bir taahhidini igermediginden, bu bilgilere istinaden her tirli 6zel vel/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak
kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her turlu riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu
nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak kararlar,
varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tlrli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne
nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kigilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan higbir
sekil ve surette Akbank T.A.$, Ak Yatirrm A.S$ ve galisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirm AS ve calisanlarindan herhangi bir
tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirim
danismanh@l” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirrm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatirrm danismanh@i hizmeti
almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme
karsihginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorisler, genel
yatinm danismanhgi faaliyeti kapsaminda genel olarak diizenlendiginden, kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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