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yaklasirken yukari yonlu riskler siirtiyor

TUFE, Kasim’da aylik bazda %3,51 artarken, yilhk bazda %19,58’den %21,31’e
yiikseldi. Boylece, yillik rakamlar itibariyle hem yil ici zirve yenilendi (6nceki zirve Ekim’de
%19,89) hem de Kasim 2018’den bu yana en ylksek seviye goruldi. Beklenti aylik artisin
%3 civarinda olmasi yénundeydi (YF: +%3,30, Eki.21: %2,39, Kas.20: %2,30, 2003-2020
Medyan: +%1,05). Aylik bazda tim ana harcama gruplar artis kaydetti. Aylik bazda en
yuksek artiglar ulagtirma (akaryakit zamlari), ¢esitli mal-hizmetler (agirlikli olarak altin ve
kisisel bakim/kozmetik urlinler kaynakli) ve lokanta-otellerden (birikimli maliyet etkileri)
gelirken; en yiiksek katkilar gida-alkolsliz icecek, ulastirma ve konuttan geldi. Yayilim
endeksi ve medyan TUFE’de enflasyondaki artiin tiiketici sepetinin genelinde gézlendigini
isaret etmekte.

Yillik hizmet enflasyonu %16,9 ile rekor seviyeye ulasti. Mal grubunda aylik bazda %4,1
artis gergeklesti (tarihsel med.: +%1,3). Bu grup altinda yer alan enerji, gida & alkolsiiz
icecekler ve enerji-gida digi mal gruplarinda sirasiyla aylik bazda %5,95 (tarihsel med.:
+%0,8), %3,92 (tarihsel med.: +%1,0) ve %3,53 (tarihsel med.: +%1,25) artis gorlldi. Enerji
grubundaki belirleyiciler akaryakit ve otogaz fiyatlarindaki artis oldu. Taze meyve-sebze
fiyatlarindaki aylik disus (+%1,91) gida grubundaki artisi sinirladi (tarihsel med.: +%5,3).
Hizmetlerde aylik bazda %1,88 artis kaydedildi (tarihsel med.: +%0,3). Tim alt endekslerde
yukselis goriilse de en dikkat ¢ekici artis lokanta & otellerde gorildu (+%4,1, tarihsel
medyan: +%0,7). Son rakamlara gére yillk bazda mal grubu enflasyonu %23,0
seviyesindeyken (Kasim 2018'den bu yana en yiksek seviye) hizmet grubu enflasyonu
%16,9 ile 2003’te baslayan serideki en yilksek seviyeye ulasti. Boylece, mal-hizmet
enflasyonu makasi 6,3 puandan 6,1 puana geriledi. Makastaki s6z konusu daralma énemli
6lgide gegmis endeksleme davranisinin gorildigi hizmet enflasyonundaki ylkselis
kaynakli. Bu durum, orta vade olasi dezenflasyon siirecinde mansette katiliga yol agabilir.

Gekirdek gostergeler hem aylik bazda yiikseldi hem de politika faizi lizerinde kalmayi
siirdiirdii. A Endeksi (mevsimsellik Urlinler harig) %20,43'ten %22,57'ye; B Endeksi
(islenmemis gida, eneriji, alkolli igkiler ve titin ile altin hari¢) %18,50'den %18,75’e; C
Endeksi (eneriji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkollii igkiler ile titiin Griinleri ve haric TUFE)
%16,82'den %17,62'ye; D Endeksi (islenmemis gida, alkolli icecekler ve titin harig)
%19,37'den %21,56'ya; E Endeksi (alkollli icecekler ve tutun hari¢) %20,55'ten %22,02’'ye
ve F Endeksi (yonetilen-ydnlendirilen fiyatlar hari¢) %20,92’den %22,48e yikseldi.

Yilhik UFE Nisan 2002’den bu yana goriilen en yiiksek seviyede. UFE aylik bazda %9,99
— Eylll 2018'den bu yana en yiksek aylik artis — (Konsensis: +%6,0, YF: +%9,4, Eki.21:
+%5,24, Kas.20: +%4,08, 2003-2020 Medyan:+%0,63) artisla yillik %54,62 oldu (Nisan
2002'den bu yana en yiiksek seviye, Eki.21: %46,31). Boylelikle, yillik UFE-TUFE makasi
26,4 puandan 33,3 puana yiikseldi (TUFE serisinin basladi§i 2003’ten bu yana gériilen en
yuksek fark). Bu durum maliyetli yoénlu baskilarin guglendigini isaret etmekte. Tim ana
sanayi gruplari bazda artmaya devam ederken; en yiksek artis %13,33 ile enerji ve %11,64
ile ara mal gruplarinda goriildi. Sektorel bazda aylik en yiksek artiglar ise %14,33 ile
elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme uretimi ve dagitimi ile %11,64 ile madencilik ve
tasocakgigi sektorlerinde gergeklesti. imalat sektorii (aylik degisim: +%9,55) altindaki 23
alt sektoriin 23'G de aylik artis kaydetti. En yuksek aylik artiglar tekstil trlnleri (%14,37),
kimyasallar ve kimyasal Urlinler (+%14,10) ile kok ve rafine petrol Uriinlerinde (%12,33)
gozlendi. Madencilik sektori altindaki ham petrol ve dogalgazdaki fiyat artisinin aylik
%20,67 ve yillik %116,51’e ulagsmasinin dikkat ¢ektigini de not edelim.

TCMB faiz indirimlerine ara verebilir. Son enflasyon rakamlarinin beklentileri asarak
rekor seviyelere yaklagsmasina ek olarak fiyat artislari sepetin geneline yayllmis durumda.
Tim gekirdek gostergelerde de yikselis gortldigi gibi yillik bazda en disiik seviyedeki C
Endeksi (%17,52) dahi politika faizinin (%15,00) oldukga Uzerinde. Enflasyon
beklentilerindeki bozulma sirmekte. TCMB Kasim ayi Piyasa Katilimcilari Anketine gore 12
ay sonrasina yonelik enflasyon beklentileri %15,61 ile faiz indirimlerinden 6nceki Agustos
ayl rakamlarina gore 313 baz puan yilikselmis durumda. Anketin yayinlandigi 12 Kasim’dan
bu yana dolar/TL kurunun %38’e yakin yikselmis oldugunu da hatirlatalim. Normal
kosullarda, baz etkileri kaynakli olarak yillik TUFE’nin Kasim-Aralik déneminde 2-2,5 puan
civarinda gerilemesini beklemekteydik. Ancak, TL'deki sert deder kaybi ile yapilan fiyat
artislari enflasyon gorinimi lzerindeki yukari yonlu riskleri giiclendirmis durumda. Son
TUFE endeks rakami 2020 yilsonuna gére %19,82 yiikselmis durumda. Aralik’taki aylik
artigin tarihsel medyana (+0,4%) yakin gerceklesmesi durumunda yilsonu TUFE rakami
%?20,3 civarinda olabilir. Ancak, TL'deki sert deder kayiplari ile halihazirda yapilan ve
potansiyel olarak yapilacak olan zamlari géz éniine alarak yilsonu TUFE’nin %22'yi
asacagini 6ngoriyoruz. TCMB Bagkanin diin politika faizinde indirim alaninin dnemli élgiide
kullanildigi  yénlndeki ifadesi ve agiklanan verilerin oldukga yiiksek seviyelerde
gerceklesmesi nedeniyle 16 Aralik’taki yilin son PPK toplantisinda politika faizinin sabit
tutulma ya da sembolik sayilabilecek bir indirim yapilma olasiliginin oldukga gliclendigini
disunlyoruz.
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TUFE — Ana Harcama Gruplari, Aylik % Degisim TUFE - Ana Harcama Gruplan Aylik Katkilar
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Ozel Kapsamli TUFE Gostergeleri
Kasim 2021

Agirhk (%)

YBB
(%)

12A Ort.

Yillik (%) Yillik (%)

Tiiketici Fiyat Endeksi - TUFE 100,0 35 198 21,3 17,7
Ana harcama gruplari

Gida ve alkolsiiz igecekler 25,9 3,9 24,0 27,1 22,2
Alkollli igecekler ve titln 4,9 00 79 7,9 31
Giyim ve ayakkabi 59 1,7 119 8,3 6,6
Konut 15,4 31 230 23,8 16,1
Ev esyasi 8,6 34 21,0 25,1 23,0
Saglik 3,3 09 164 17,3 18,1
Ulastirma 15,5 6,3 19,6 22,7 23,6
Haberlesme 4,6 0,6 4,9 58 6,3
Eglence ve kultur 3,0 2,3 139 14,0 11,5
Egitim 2,3 01 171 17,0 11,0
Lokanta ve oteller 59 41 28,3 28,9 19,1
Cesitli mal ve hizmetler 4.7 54 191 18,4 18,6

1. Ozel kapsamh TUFE géstergeleri
A Mevsimlik triinler haric TUFE 39 209 22,6 18,4
B Islenmemis gida Uriinleri, enerji, alkollii ickiler ve tiitlin ile altin haric TUFE 32 18,4 19,8 17,8
C  Enerii, gida ve alkolsiiz igecekler, alkollii ickiler ile tiitin Giriinleri ve altin harigc TUFE 28 16,5 17,6 16,7
D Islenmemis gida, alkollii icecekler ve tiitiin triinleri haric TUFE 3,8 20,3 21,6 18,0
E  Alkollii igecekler ve tiitiin harig TUFE 3,7 204 22,0 18,6
F__ Yonetilen-yonlendirilen fiyatlar harig TUFE 4,1 20,8 22,5 19,2
2. Mallar 41 211 23,0 19,5
Eneriji 6,0 30,2 32,1 17,7
Gida ve alkolsiiz icecekler 3,9 24,0 27,1 22,2
i§lenmemi$ gida 29 211 25,2 22,3
Taze meyve ve sebze -19 93 14,4 18,7
Diger islenmemis gida 55 278 31,3 24,3
islenmis gida 48 267 28,9 22,1
Ekmek ve tahillar 72 279 29,9 22,1
Diger islenmis gida 35 26,1 28,3 22,1
Enerji ve gida digi mallar 35 159 16,9 18,0
Temel mallar 3,7 16,7 18,4 20,4
Giyim ve ayakkabi 1,7 11,7 8,0 6,4
Dayanikli mallar (Altin harig) 41 14,3 18,4 27,7
Diger temel mallar 43 237 25,5 19,7
Alkolll icecekler, titln ve altin 28 119 10,7 8,7
3. Hizmet 19 16,2 16,9 13,6
Kira 1,2 11,0 11,7 10,0
Lokanta ve oteller 41 28,3 28,9 19,1
Ulastirma hizmetleri 0,6 15,3 15,7 11,9
Haberlesme hizmetleri 0,6 6,1 7,3 6,7
Diger hizmetler 15 156 16,3 15,0
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Yurtigi UFE, Sektorler ve Alt Sektorler
Kasim 2021

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

Yurt ici Uretici fiyat endeksi - Yi-UFE 100,0 10,0 51,1 54,6 38,9
Ana Sanayi Gruplari
Ara mali 11,6 58,5 63,1 47,6
Dayanikli tiiketim 52 305 32,2 30,0
Dayaniksiz tiiketim 6,4 324 34,3 27,2
Eneriji 13,3 85,0 90,3 40,6
Sermaye mali 79 309 33,3 28,8
Sektorler

Madencilik ve tagocakgihgi 3,5 11,6 445 44,5 28,9
Komdr ve linyit 0,5 16,7 52,9 54,8 23,2
Ham petrol ve dogal gaz 0,5 20,7 105,0 116,5 70,8
Metal cevherleri 1,0 11,9 44,0 40,6 36,3
Diger madencilik ve tagsocakgiligi Urtinleri 15 51 223 22,2 16,5
imalat 87,3 9,6 49,3 53,2 40,5
Gida Urunleri 20,0 7,8 37,3 39,8 33,4
icecekler 0,9 21 21,9 23,2 17,9
Tatln Grinleri 0,3 0,0 59,9 72,3 28,4
Tekstil Urdnleri 10,1 14,4 53,3 54,0 34,2
Giyim esyasi 2,1 3,8 13,0 12,6 9,5
Deri ve ilgili Grinler 11 70 17,7 19,7 111
AgJac ve mantar Urtnleri (mobilya harig) 14 78 76,6 78,8 44,7
Kagtt ve kagit Grtnleri 3,1 12,4 57,2 63,7 50,2
Basim ve kayit hizmetleri 1,1 9,7 291 28,9 18,0

Kok ve rafine petrol Grlnleri 3,8 12,3 122,2 145,9 86,9
Kimyasallar ve kimyasal Urtinler 4,6 14,1 64,4 68,2 43,5
Temel eczacllik tGrlnleri ve mustahzarlari 1,3 0,2 215 22,3 21,4
Kauguk ve plastik Grtinler 4,6 9,3 39,8 42,1 36,2
Diger metalik olmayan mineral GrGnler 4,6 7,7 46,9 51,6 34,6

Ana metaller 8,2 10,8 85,1 97,1 82,5
Fabrikasyon metal Urlnler, makine ve ekipmanlar harig 5,7 10,0 48,2 53,7 42,2
Bilgisayarlar ile elektronik ve optik Grtinler 1,5 7,7 24,7 28,7 27,7
Elektrikli teghizat 30 91 451 46,8 37,0
Makine ve ekipmanlar b.y.s. 2,6 74 281 29,5 25,6
Motorlu kara tagtlari, romork ve yari romork 2,9 6,7 27,2 27,7 28,9
Diger ulasim araglari 0,8 2,7 34,0 36,0 31,1
Mobilya 2,4 46 29,6 30,8 28,0
Diger mamul esyalar 11 10,6 25,2 23,1 21,3
Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme uretimi ve dagitimi 8,4 14,3 745 72,4 22,0
Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme 8,4 143 745 72,4 22,0

Su temini; kanalizasyon, atik yonetimi ve iyilestirme faal. 0,8 1,0 31,5 33,1 28,0
Su ve suyun aritimasi ve dagitimasi 0,8 10 315 33,1 28,0
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Yatirirm Finansman Menkul Degerler

Meclis-i Mebusan Cad. 81 Findikli 34427 Beyoglu/istanbul
Tel: +90 (212) 317 69 00 Faks: +90 (212) 282 15 50 - 51

UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gdnderildigi kisi ya da kuruma Ozeldir ve gizlidir. Higbir sekilde Uglincu kigilere agiklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayilmasi veya
mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. E§er mesajin alicisi veya
alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz litfen mesaji sisteminizden siliniz ve gdéndereni uyariniz. Génderen ve Yatinm Finansman
Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu, glincelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, icerik
Yatinm 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 turli veri, yorum ve degerlendirmeler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa
kosullari ve givenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya c¢ikabilecek
hatalardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm
danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi 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 kisisel gérislerine 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 sonuglar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde
yer alan gesitli bilgi ve goruslere dayanilarak yapilacak ileriye dénuk yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek
zararlardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletiimesinden, alinmasindan,
saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virls icermesinden ve sisteminizde yaratabilecedi zararlardan Yatinm Finansman
Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesajin igerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir
sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkur ederiz.

Levent Durusoy Genel Mudir Yrd. levent.durusoy@yf.com.tr +90 (212) 334 98 33

Arastirma Bolimii

Serhat Kaya Birim Muddari serhat.kaya@yf.com.tr +90 (212) 334 98 36

Erol Gurcan Ekonomist erol.qurcan@yf.com.tr +90 (212) 334 98 37

Hizmet Noktalarimiz

Genel Mudurlik +90 (212) 317 69 00 Merkez +90 (212) 334 98 00
Antalya +90 (242) 243 02 01 Ankara +90 (312) 417 30 46
Ulus +90 (212) 263 00 24 Bursa +90 (224) 224 47 47
Caddebostan +90 (216) 302 88 00 izmir +90 (232) 44180 72
Samsun +90 (362) 431 46 71 Bodrum +90 (252) 999 14 04
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