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RAPOR

Nisan ayinda Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) beklentilerin oldukg¢a iizerinde artti.

Nisan ayinda TUFE bir énceki aya gore %1.34 artti. Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
(TCMB) Beklenti Anketi'ne gore katimcilar, TUFE’nin Nisan ayinda %0.76 oraninda artis
gostermesini beklemekteydi. Anadolu Ajansi (AA) Finans Enflasyon Beklenti Anketi’ne gore ise

TUFE’nin ortalama %0.82 artis kaydetmesi beklenmekteydi.

Aralik 2013’den beri artis egiliminde olan TUFE’deki yillik artis Nisan ayinda %9.38 olarak
gerceklesmistir. Ayrica TCMB Baskani Erdem Bascl’nin gegen hafta yaptigl aciklamada, Nisan
ve Mayis aylarinda enflasyonda bir miktar ylikselis yasanabilecegini ifade etmistir. S6z konusu
aciklamada, 2014 yilsonu enflasyon tahmininin yukari yonli revize edilerek %6.6’dan %7.6’ya

ylkselttiklerini de paylasmistir.

Bu dénemde Yurt i¢i UFE (Yi-UFE) bir 6nceki aya gére %0.09 artarken yillik bazdaki artis %12.98

olarak gerceklesmistir.

Tablo 1. Nisan ayi icin TUFE ve Yi-UFE degisimleri

TUFE Yi-UFE
Degisim (%) 2013 2014 2013 2014
Aylik 0.42 1.34 -0.51 0.09
Yillik 6.13 9.38 1.70 12.98
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Grafik 1. 2013 ve 2014 Yillari TUFE Seyiri
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Ana harcama gruplari agisindan TUFE incelendiginde aylik bazda en yiiksek artis %13.1 ile giyim
ve ayakkabi grubunda gerceklesmistir. Giyim ve ayakkabi grubunda yasanan yiksek fiyat

artisinin mevsimsel faktorler ile ilgili olup bir sonraki ayda da bu yikselisin devam edecegi

beklenmektedir.
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Grafik 2. Ana Harcama Gruplarinin Aylik Bazda 2014 Nisan Ayl TUFE’ye Katkilari
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TCMB'nin para politikasi icin takip ettigi H endeksindeki artis bir dnceki yilin ayni ayina gore
%10.05 olarak gerceklesmistir. H endeksi Ekim 2008’den bu yana ilk defa ¢ift haneli diizeye
ulasmistir. Enflasyonun genel egilimini yansitmasi acisindan énem tasiyan bir diger gosterge
olan | endeksindeki yillik artis ise %9.74 olarak gdzlenmistir. TUIK tarafindan aciklanan H ve |
endeksleri incelendiginde enflasyon hedefinde belirgin bir sapma oldugu goérilmektedir. Déviz
kurunda yasanan dalgalanma ve gida fiyatlarindaki kiiresel fiyat artisi neticesinde yikselisini

surdiren enflasyon, Mayis ayinda da bu seyrini devam ettirecektir.
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Grafik 3. Ozel Kapsaml TUFE Gostergeleri (Yillik % Degisim)
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Nisan 2014’te endekse dahil edilen 432 maddeden; 61 maddenin ortalama fiyatlarinda
degisme olmazken, 291 maddenin ortalama fiyatlarinda artis, 80 maddenin ortalama

fiyatlarinda ise diists gozlenmistir.

Grafik 4. istanbul ili igin 2013 ve 2014 Yillari TUFE Seyiri
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Grafik 4 incelendiginde Nisan ayinda istanbul icin hesaplanan TUFE, bir énceki yilin ayni ayina
gdre %9.65 artis kaydetmistir. Bu durum istanbul’daki yillik TUFE artisinin, genel TUFE

artisindan yiksek oldugunu géstermektedir.

Grafik 5. 2013 ve 2014 Yillan Yi-UFE Seyiri
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Grafik 5’te YI-UFE’nin seyri yer almaktadir.Bu veriden hareketle sanayinin dért sektériiniin bir
Oonceki aya gore degisimleri incelendiginde; madencilik ve tasocakciligi sektériinde %0.59
disus, imalat sanayi sektériinde %0.18 artis, elektrik ve gaz sektérinde %0.63 diisus ve su

sektoriinde %0.83 artis olarak gerceklesmistir.

Tablo 2. Nisan Ay Yi-UFE igin Sektérlerin Degisim Oranlarn

Sektorler (NACE Rev. 2) Aylik Degisim (%) Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gore Degisim (%)
Madencilik ve Tagsocakgihigi -0.59 12.20
imalat 0.18 13.51
Elektrik ve gaz -0.63 1.90
Su temini 0.83 9.17

Ana sanayi gruplari siniflamasina gore 2014 yili Nisan ayinda en yliksek aylik ve yillik artis
dayaniksiz tiketim mallarinda gerceklesmistir. Tablo 3’te Nisan ayi icin ana sanayi gruplari

siniflamasina iliskin gerceklesen degerler yer almaktadir.
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Tablo 3. Nisan Ay Yi-UFE i¢in Ana Sanayi Gruplari ve Degisim Oranlar

Sektérler (NACE Rev. 2) Aylhk Degisim (%) Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gére Degisim (%)
Ara Mali -0.34 13.54
Dayanikli Tiiketim -0.76 9.57
Dayaniksiz Tiiketim 1.95 13.82
Enerji -1.15 7.20
Sermaye Mali -0.85 13.43

Degerlendirme

e Nisan ayi itibariyle Aralik ve Ocak aylarinda yasanan Turk Lirasindaki sert deger
kaybinin enflasyon rakamlari tGzerindeki etkisi gorilmeye devam etmektedir.

e Gectigimiz aylarda Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE) ile Tiketici Fiyat Endeksi
(TUFE) arasinda acilan makasa dikkat cekmis, ve tiretim maliyetlerindeki artisin
onUimuzdeki donemde tiketici fiyatlarina yansiyacagina dikkat cekmistik. Nisan ayi
enflasyon rakamlari bu beklentileri dogrulamaktadir.

e Ana harcama gruplarinin aylik bazda TUFE’ya katkilari incelendiginde giyim ve ayakkabi
grubunun basi cektigi gbze carpmaktadir. Yeni sezon UrUnlerinin reyonlarda yer
bulmasiyla birlikte Gretim maliyetlerindeki artisin tlketici fiyatlarina yansidigi
gorilmektedir.

e TUFE’deki sert yiikselisin ardindaki bir diger &nemli etken olarak ise gida fiyatlarindaki
artis 6ne ¢cikmaktadir. Kuzey Amerika basta olmak Uzere sert gecen kis mevsimi kiresel
piyasalarda gida fiyatlarini tirmandirmistir. Bu durum Ulkemizde kis aylarinda yasanan
kurakhk ve don olaylari ile birlikte i¢ piyasada gida fiyatlarinin sert bir sekilde artisina

neden olmustur.

Beklentiler

e Kurdaki hareketler onimuzdeki aylarda da enflasyon rakamlari Gizerinde belirleyici rol
oynayacaktir. Fed’in faiz oranlarini bir siire daha ayni seviyelerde koruyacagi
yonindeki aciklamalari ve Avro bolgesindeki deflasyonist egilimlerin parasal genisleme
yoninde yarattigl baski son donemde Tiirk Lirasi’ni Dolar ve Avro karsisinda

glclendiren baslica dinamikler olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Diger yandan, yaklasan
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Cumhurbaskanhgi secimleri ile birlikte siyasi iklimin sertlesmesi, siyasi risk algisin
artmasi kurun istikrari agisindan en énemli tehdit olarak gozikmekte.

e Gectigimiz aylarda kurdaki hareket nedeniyle Uretici fiyatlarinda yasanan sert artis
karsisinda tuketici fiyatlarindaki yikselisin sinirli dizeyde kaldigini gozlemlemistik.
Nisan ayinda oldugu gibi Mayis ayinda da tiiketici fiyatlarindaki artisin UFE’nin éniinde
seyretmesi ve aradaki makasin daralmasi beklenmektedir.

e Uluslararasi piyasalarda siki para politikasina donts egilimini besleyecek yeni bir
gelisme olmadigl takdirde Haziran ayindan itibaren enflasyonda kur etkisinin
zayiflayacagl beklenmelidir. Son haftalarda yasanan dévizdeki gerileme istikrar tasimasi

durumunda 6nimuzdeki aylarda enflasyonu sinirlandiracak bir etki yaratacaktir.
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