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Haziran 2018 Enflasyon son hiz yiikseliyor

Enflasyonu Haziran'da tliketici fiyatlari %2,61 ile beklentimizin (%1,25) ve piyasa 6ngorisunin
(%1,40) oldukga Uzerinde yUkseldi. Boylece yillik enflasyon %15,39 ile 2003 bazli serinin
en yuksek degerine ulasti.

Detaylarda mevsimsellik nedeniyle gerileyen giyim grubu haricindeki tum alt gruplara
yansiyan bir ylkselis goriliyor. Mansete en blyuk katkiyr aylik %6 artisla manseti 1,4
puan yukari ¢ceken gida (tim alt kalemlere yansiyan yiikselis var) grubu yapti. Ayrica, ev
egyasl, konut, haberlesme ve lokanta-oteller gruplari 0,13-0,17 puan arasi katki verdi.

TUFE (%) Yi-UFE (%)
Haziran 18 Avhik Yilhlk Haziran 18 Avlik Yilhik
TUFE 2.61% 15.39%|[YI-UFE 3.03% 23.71%
Gida-Alkols iz igki 6.0% 18.9% [|Madencilik 24% 24 1%
Alkollli igecek-Titiin 0.0% 1.1% [[Imalat 3.2% 241%
Giyim -11% 11.3% Gida 2.6% 11.5%
Konut 1.0% 12.0% Ana Metal 5.0% 48.3%
EvEsyasi 22% 18.9% Tekstil 3.7% 13.1%
Saglik 0.8% 10.8% Elektrikli techizat 5.2% 24 8%
Ulastirma 27% 24.3% Makine 2.3% 21.6%
Haberlesme 4.8% 4.9% Motorlu tagitlar 2.8% 27.8%
Eglence ve Kultur 22% 9.4% Kimyasal arn. 4.6% 29.1%
Egitim 09% 10.8% Petrol Grn. 6.9% 87.8%
Lokanta ve oteller 1.7%  13.3% |Enerji 2.0% 19.9%
Cesitli Mal ve Hiz 1.8%  16.8% ||Su temini 1.2% 6.1%

Cekirdek gostergelerde yillik B ve C grubu enflasyonu sirasiyla %14,58'e ve %14,60’a
yukseldi (Mayis sirasiyla %12,77 ve %12,64). Cekirdek gostergelerdeki bozulmada
TL'deki deger kaybi temel faktor olmaya devam ediyor. Nitekim yillik temel mal grubu
enflasyonunun %18,55’e yikselmesi (alt detayda dayanikli tiiketim mallari %25,3’e ¢ikti)
kur geciskenligi etkisini gosteriyor. Oniimiizdeki aylarda i¢ talepteki yavaglama gekirdek
enflasyonu disuriict yonde etki yapsa da TL'deki deger kaybinin etkisinin daha baskin
olmasini ve gekirdek enflasyonda yikselisin devam etmesini bekliyoruz.

Cekirdek Enflasyon ve Beklentiler
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e C endeksi* =====Y||l|k Enflasyon === Enflasyon beklentisi (sag)

Kaynak: TUIK *Enerji, gida, alkollii/alkolsiiz igecekler, tiitin ve altin harig¢ TUFE

Ozetle, basta gida fiyatlarindaki sert yiikselis ve kur gegiskenliginin devam eden etkisi
nedeniyle yillik enflasyonda yukselis ve ¢ekirdek enflasyon gériiniminde bozulma devam
ediyor. Ayrica Uretici fiyatlari yilhk bazda %23,7’ye ulasarak uretim tarafindan baskinin da
surecegini net bir gsekilde ortaya koyuyor. Mevcut enflasyon gériiniminde Merkez
Bankasr’'nin siki durusunu koruyacagini ancak iktisadi faaliyetteki sert yavaglama riskini
dikkate alarak Temmuz toplantisinda ilave bir faiz artisina gitmeyecegini dusunuyoruz.
Bugilinku enflasyon surprizini, enflasyon momentumunu ve énimuzdeki aylarda daha da
Muammer Kémiirciioglu artmasini bekledigimiz uretici fiyatlari kaynakh baskiyi hesaba katarak yil sonu enflasyon
tahminimizi %12'den %14’e yukseltiyoruz. Yillik enflasyonun 6nimuzdeki aylarda %16
seviyesine yaklastiktan sonra baz etkisi ile yilin son iki ayinda sinirli oranda gerilemesini
mkomurcuoglu@isyatirim.com.tr ve yili %14’te kapatmasini bekliyoruz.
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Son olarak yurt igi Uretici fiyatlari Haziran'da aylik bazda %3,0 artti. Bu rakam yillik UFE'yi
bir énceki ayki %20,2 seviyesinden %23,7’ye tasidi. TL’deki deder kaybina bagh olarak
maliyetlerdeki artis ve enerji-emtia fiyatlarindaki yiikselis UFE'’yi yukar gekmeye devam
ediyor. Oniimiizdeki aylarda da benzer durumun hakim olmasini bekliyoruz. Dolayisiyla
maliyet enflasyonundan tlketici fiyatlarina baskinin surecegi kanisindayiz.

(y1lhik, %deg.)
Haziran Gekirdek TUFE Enflasyon (yilhk 12 ay
Gostergeleri (ayhk, %deg.) Yodegd.) ortalama
Mevsimlik trlinler harig 2.20 14.88 11.68
B islenmemis gida Uriinleri, enerji, alkollii
ickiler ve tittn ile altin harig 1.72 14.58 11.96
Enerji, gida ve alkolslzicecekler, alkolll
C i_ckiler ile tatin Granleri ve altin haric 1.81 14.60 11.86
Islenmemis gida, alkolli icecekler ve
D titan Grlnleri harig 1.64 15.20 11.88
Mallar 2.92 17.26 12.34
Temel Mallar 1.78 18.55 14.47
Hizmet 1.85 10.96 9.54
Kira 0.74 9.62 9.24
Kaynak: TUIK
Enflasyona katkilar Haziran Aylik %deg. Katki  Yillk %deg Katki

TUFE 2.61 2.61 15.39 15.39
Gida 5.98 1.39 18.89 4.36
Alk&tatin 0.02 0.00 1.06 0.06
Giyim -1.15 -0.08 11.34 0.82
Konut 1.03 0.15 12.04 1.79
EvEsyasi 2.24 0.17 18.91 143
Saglik 0.84 0.02 10.83 0.30
Ulastirma 2.66 047 24.26 3.99
Haberlesme 4.76 0.17 4.94 0.20
Eglence 216 0.07 9.39 0.34
Egitim 0.85 0.02 10.79 0.28
Otel restoran 1.74 0.13 13.30 1.01
Diger 1.75 0.09 16.79 0.82

Kaynak: TUIK

Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin
degistirilebilir. Tum veriler, Is Yatinrm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Is Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu
degildir.



