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Faizini Gegti

TUFE, Agustos’ta aylik bazda %1,12 artarken, yillik bazda %18,95’ten %19,25’e
ylikseldi. Boylece, yillik rakamlar itibariyle hem yil ici zirve yenilendi (6nceki zirve
Temmuz'da %18,95) hem de Nisan 2019’dan bu yana en yiksek seviye gorildi. Piyasa
beklentisi aylik +%0,7 civarindaydi (Tem.21: +%0,71, Agu.20: +%1,80, 2003-2020 Medyan:
%0,40). Aylik en yuksek katkilar gida & alkolsiuiz icecekler (olumsuz hava kosullari, kuraklik,
bazi Ulkelerin ihracat kisitlari ve uluslararasi gida emtia fiyatlarindaki artis kaynakli), konut,
ve lokanta & oteller (birikimli maliyetler ve normallesme adimlari kaynakli) gruplarinda
gorlldi. Giyim-ayakkabi (pandemi nedeniyle talep tarafindaki zorluklar) ve ulastirma
(otomobil fiyatlarindaki OTV ayarlamasi) gruplarindaki aylik diisiisler manget rakamdaki
artisi sinirladi. Gergeklesen aylik enflasyon ile tahminimiz arasindaki sapmanin gida
(beklentimizden daha yiiksek artis) ve ulastirma (beklentimizden daha sinirli diists) grubu
kaynakli oldugunu not edelim.

Yilhk mal ve hizmet enflasyonu makasi genigslemeye devam ediyor. Mal grubunda aylik
bazda %1,1 artis gerceklesti (tarihsel med.: +%0,2). Bu grup altinda, enerji ve gida &
alkolsiiz icecekler sirasiyla aylik bazda %0,6 (tarihsel med.: +%0,5) ve %3,2 (tarihsel med.:
-%0,03) artisg gorulurken; enerji-gida disi diger mal tarafinda %0,4 disus (tarihsel med.: -
%0,4) gdzlendi. Islenmemis gida, tarihsel ortalamalarin isaret ettigi %1,0 civarindaki disiise
karsin, aylik bazda %4,3 artarken (taze meyve-sebzenin tarihsel ortalamalarin isaret ettigi
%3,1 oranindaki diigtisiin aksine %10,1 artmasi kaynakl), islenmis gida %2,2 artti (tarihsel
med.: +%0,8). Cekirdek mallarda aylik %0,4 duslis gézlendi (tarihsel med.: -%1,0). Giyim
ayakkabi ve altin hari¢ dayanikli mallarda gérilen Ust Uste ikinci aylik disus bu taraftaki
belirleyici oldu. Hizmetlerde aylk bazda %1,3 artis kaydedildi (tarihsel med.: +%0,9).
Lokanta & oteller ana belirleyici oldu. Son rakamlara gore yillik bazda mal grubu enflasyonu
%21,6 seviyesindeyken (Oca.19'dan beri en yliksek seviye) hizmet grubu enflasyonu %13,9
seviyesinde (Ara.19’dan bu yana en ylksek seviye). Bdylece, mal-hizmet enflasyonu
makasi 7,7 puan ile Ara.18’den bu yana goriilen en yiksek seviyeye ulasti. Yillik mal grubu
enflasyonunun mansette olusturdugu yukari yonlu riske ek olarak, yillik hizmet grubu
enflasyonu da olasi dezenflasyon siirecinde manset rakamda katiliga neden olabilir.

Cekirdek gostergeler karisik bir goriiniim sergiledi. Cekirdek gostergelerden B Endeksi
(islenmemis gida, enerji, alkolll igkiler ve tutin ile altin harig) %18,5'te yatay kalirken; C
Endeksi (enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkollii igkiler ile tiitiin driinleri ve hari¢ TUFE)
%17,2’den %16,8’ye geriledi. A Endeksi (mevsimsellik Urlinler harig) %19,4'ten %19,2'ye
gerilerken; F Endeksi (yonetilen-yonlendirilen fiyatlar harig) %20,2’den %20,6’ya ylkseldi.

UFE-TUFE makasi geniglemeye devam ediyor. Yurtici UFE aylik bazda % 2,77 artigla
(Tem.21: +%2,46, Agu.20: +%2,35, 2003-2020 Medyan:+0,6) yillik %45,52 — Eyl.18'den bu
yana en yiiksek seviye — oldu (Onceki: %44,92). Bdylece, yillik UFE-TUFE makas! 26,3
puan ile tarihi zirvesini yeniledi (UFE serisinin basladigi 2006’dan bu yana). Bu gériintii
ilerleyen aylarda maliyet bazli etkilerin TUFE (izerinde artirici etki yapabilecegini isaret
etmekte. Tiim ana sanayi gruplari bazda artarken; en yiiksek artis %9,8 ile enerji grubunda
gorildi. Imalat sektorii (aylik degisim: +%1,24) altindaki 23 alt sektériin 20’sinde aylik artig
gerceklesti. En yliksek katkilar ana metaller, gida urlnleri ile diger metalik olmayan mineral
Urlinlerden gelirken; kok-rafine petrol Grlinleri, diger mamul esyalar ve temel eczacilik
Urlnleri negatif katki verdi.

Yilsonu enflasyon tahminimizi %15,9°dan %16,8’e revize ediyoruz. 8 aylik TUFE %11,7
seviyesine ulastl. Yilin geri kalanindaki gerceklesmelerin tarihsel ya da son 5 yil (2016-
2020) medyan rakamlariyla uyumlu olmasi durumunda yilsonu enflasyon %16,5-16,6
civarinda olacak. Enflasyon goriniml Uzerinde halen onemli yukari yonli riskler
bulunmakta. Eyliil ayi rakamlarinda otomobil OTV diizenlemesi kaynakli asagdi yonlii etkiler
gorilmeye devam edebilecek olsa da sanayi ve elektrik Gretimine yonelik yapilan dodalgaz
zammi TUFE verileri lizerinde dolayli yoldan artirici etkiye yol agacak. Son gergeklesmeler
ve egilimler 1s1§inda, yilsonu enflasyon tahminimizi %15,9’dan %16,8’e revize ediyoruz.
Ayrica, tahminimiz tzerindeki risklerin halen agirlikla yukari yonli oldugunu da not edelim.
Baz senaryomuz, yillik TUFE’nin yilin son iki ayinda baz etkileri sayesinde gerilemeye
baglamadan 6nce Eylil ve Ekim aylarinda da %19’'a yakin seviyelerde kalabilecegi
yoninde. Hem enflasyonda devam eden yukari yonli riskler hem de gergeklesen
enflasyonun politika faizini agmis olmasi nedeniyle siki para politikasi ihtiyacinin arttigini
distinlyoruz. Ancak, TCMB Baskani Kavcioglu, son Yatirnmci Toplantis’'nda yaptigi
konusmada, enflasyondaki artis egiliminin gegici olarak degerlendirildigi, bu acidan ana
egilimi izlemek adina gida/enerji disi (gcekirdek) enflasyon gdstergelerinin yakindan
izlenecedi, yilin geri kalaninda enflasyonda Ozellikle 4C itibariye dusls beklentisinin
stirdiigini belirtmisti. Bu noktadan hareketle, gergeklesen yillik TUFE’nin politika faizini
asmas! nedeniyle, gekirdek enflasyon gostergelerine atifta bulunularak politika faizi sabit
tutulmaya devam edebilir. Zira, son rakamlarla manset enflasyon %19,25 ile %19,00
seviyesindeki politika faizini agsmis olsa da, gekirdek enflasyon gdstergelerinden olan B
(Islenmemis gida Uriinleri, enerji, alkolll igkiler ve tiitiin ile altin hari TUFE) ve C (Eneriji,
gida ve alkolsiiz igecekler, alkollii igkiler ile tiitin Griinleri ve altin haric TUFE) endeksleri
yilhk bazda sirasiyla %18,46 ve %16,76 seviyelerine gerilemis durumda.
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TUFE — Ana Harcama Gruplari, Aylik % Degisim
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TUFE - Ana Harcama Gruplan Aylik Katkilar
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Ozel Kapsamli TUFE Gostergeleri
Agustos 2021

YBB

12A Ort.

Agirhk (%) (%) Yilhk (%) Yillik (%)
Tiiketici Fiyat Endeksi - TUFE 100,0 1,1 11,7 19,3 15,8
Ana harcama gruplari

Gida ve alkolsiiz igecekler 25,9 3,2 16,5 29,0 19,6
Alkollli igecekler ve titln 4,9 02 18 1,8 1,8
Giyim ve ayakkabi 59 31 25 75 54
Konut 15,4 1,0 139 19,3 12,8
Ev esyasi 8,6 1,4 10,7 22,9 20,3
Saglik 3,3 0,3 14,0 17,9 17,7
Ulastirma 15,5 -08 92 21,8 22,2
Haberlesme 4,6 0,9 33 4.8 6,4
Eglence ve kultir 3,0 1,1 9,6 12,2 10,4
Egitim 2,3 06 11,1 10,8 8,6
Lokanta ve oteller 5,9 23 178 215 15,5
Cesitli mal ve hizmetler 4,7 1,2 9.4 13,0 21,6

1. Ozel kapsamli TUFE gostergeleri
A Mevsimlik triinler haric TUFE 1,0 12,2 19,2 16,4
B Islenmemis gida driinleri, enerji, alkollii igkiler ve tiitiin ile altin harigc TUFE 0,7 11,0 18,5 16,1
C  Enerii, gida ve alkolsiiz igecekler, alkollii igkiler ile tiitiin iiriinleri ve altin harig TUFE 0,4 9,6 16,8 15,5
D i$lenmemi§ gida, alkollii igecekler ve tutin trtinleri hari¢ TUFE 0,7 115 18,6 16,1
E  Alkollii igecekler ve tiitiin haric TUFE 1,2 1222 20,3 16,6
F__ Yénetilen-yénlendirilen fiyatlar haric TUFE 1,3 119 20,6 17,4
2. Mallar 1,1 11,9 21,6 17,2
Enerji 0,6 15,0 20,7 12,1
Gida ve alkolsiiz icecekler 32 165 29,0 19,6
islenmemis gida 43 163 32,5 20,3
Taze meyve ve sebze 10,1 12,6 40,4 18,8
Diger islenmemis gida 1,4 184 28,5 21,1
i§lenmi§ gida 22 16,7 25,8 19,0
Ekmek ve tahillar 1,8 128 23,9 19,7
Diger islenmis gida 2,4 188 26,8 18,6
Enerji ve gida digi mallar -0,4 74 16,6 17,2
Temel mallar -0,4 8,3 20,3 19,0
Giyim ve ayakkabl -3,2 2,3 7,3 52
Dayanikli mallar (Altin haric) -10 64 24,2 28,4
Diger temel mallar 21 151 23,3 16,1
Alkollii icecekler, titiin ve altin -0,3 2,5 2,8 10,4
3. Hizmet 1,3 11,1 13,9 12,4
Kira 12 71 10,2 9,4
Lokanta ve oteller 2,3 17,8 21,5 15,5
Ulastirma hizmetleri 04 11,7 11,4 10,1
Haberlesme hizmetleri 1,1 4,6 6,9 6,3
Diger hizmetler 09 114 14,6 14,7
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Yurtigi UFE, Sektorler ve Alt Sektorler
Agustos 2021

Agirhk  Aylik % YBB Yillik % 12AOrt.
(%) Degisim (%) Degisim Yillik (%)

Yurt ici Uretici fiyat endeksi - Yi-UFE 100,0 28 285 455 31,3
Ana Sanayi Gruplari
Ara mali 21 328 54,7 39,4
Dayanikli tiiketim 11 171 29,1 28,2
Dayaniksiz tiketim 0,9 193 315 23,1
Eneriji 9,8 46,6 59,4 20,5
Sermaye mali 05 144 27,5 27,8
Sektorler

Madencilik ve tasocakgihigi 3,5 2,7 24,3 31,8 24,5
Koémdar ve linyit 0,5 3,4 20,8 28,3 14,2
Ham petrol ve dogal gaz 0,5 3,2 68,6 82,7 44,4
Metal cevherleri 1,0 55 227 31,1 40,9
Diger madencilik ve tasocakgiligi trinleri 15 0,3 124 18,2 14,9
imalat 87,3 12 27,2 45,4 33,5
Gida Uridnleri 20,0 1,1 219 39,2 28,8
icecekler 0,9 40 12,4 19,5 16,2
Tatln Grinleri 0,3 0,0 339 36,3 9,4
Tekstil Grtnleri 10,1 06 241 36,1 28,8
Giyim esyasl 2,1 0,2 57 10,8 8,2
Deri ve ilgili Griinler 1,1 05 74 12,4 9,1
Agac ve mantar Urlnleri (mobilya harig) 14 6,6 55,7 67,5 27,8
Kagit ve kagrt trinleri 31 0,8 293 55,2 41,3
Basim ve kayit hizmetleri 1,1 0,0 11,9 15,6 16,3

Kok ve rafine petrol Urinleri 3,8 -3,1 58,3 92,2 48,8
Kimyasallar ve kimyasal Grtnler 4,6 1,8 30,7 49,1 34,0
Temel eczacllik Urlnleri ve mistahzarlari 1,3 -0,1 20,0 22,1 19,5
Kauguk ve plastik Urtnler 4,6 0,1 22,8 39,3 32,1
Diger metalik olmayan mineral triinler 4,6 4,0 28,7 42,8 251

Ana metaller 8,2 2,9 56,6 100,3 68,3
Fabrikasyon metal triinler, makine ve ekipmanlar hari¢ 57 09 251 45,3 36,6
Bilgisayarlar ile elektronik ve optik Grtinler 1,5 06 91 27,2 27,1
Elektrikli teghizat 3,0 45 26,5 414 32,1
Makine ve ekipmanlar b.y.s. 2,6 0,6 13,2 23,0 25,1
Motorlu kara tasitlari, romork ve yari rémork 2,9 11 134 27,7 29,9
Diger ulasim araglari 0,8 1,4 20,7 31,9 28,3
Mobilya 24 0,6 18,3 29,3 24,6
Diger mamul esyalar 1,1 1,1 91 12,7 26,0
Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve dagitimi 8,4 19,5 44,0 48,4 7,1
Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme 8,4 19,5 44,0 48,4 7,1

Su temini; kanalizasyon, atik yonetimi ve iyilestirme faal. 0,8 0,9 23,7 28,6 23,3
Su ve suyun aritiimasi ve dagitimasi 0,8 0,9 237 28,6 23,3
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Yatirnm Finansman Menkul Degerler

Meclis-i Mebusan Cad. 81 Findikli 34427 Beyoglu/istanbul

Tel: +90 (212) 317 69 00 Faks: +90 (212) 282 1550 - 51

UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildidi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde Uglincl kisilere agiklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri deg@ilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayiimasi
veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger mesajin
alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz litfen mesaji sisteminizden siliniz ve gdndereni uyariniz. Gonderen ve
Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu, gilincelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir
garanti vermemektedir, igcerik Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer alan
bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tiirli veri, yorum ve degerlendirmeler
hazirlandidi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullar ve givenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklarin
kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S sorumlu degildir. Burada yer alan
yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanli@ hizmeti, kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve
tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel goriislerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuz
ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu e-posta iceriginde yer alan gesitli bilgi ve goruslere dayanilarak yapilacak ileriye
donuk yatinmlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek zararlardan Yatirm Finansman Menkul Degerler A.S.
sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletiimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, viris
icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi zararlardan Yatirm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatirm
Finansman bu mesajin icerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkur ederiz.
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