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SEZON INDIRIMLERI TUFE’Yi ASAGI CEKERKEN, KUR ARTISLARI UFE’Yi TIRMANDIRDI,
ENFLASYONDA YUKSELIS DEVAM EDECEK

TUIK'in son acikladigi enflasyon verileri,
Eylil ayinda bir énceki aya gére TUFE de
%0,75, UFE'de ise %1,55 oraninda artisi
isaret etmektedir. TUFE ve UFEnin bir
onceki yilin ayni ayina gére artig oranlari
sirasiyla  %6,15 ve %12,15 olarak
gergeklesti. Yillk TUFE orani sezon
indirimlerine baglh olarak bir miktar gerilese
de, MB'nin 2011 yili hedefi olan %5,5'in
tizerinde kalmaya devam etti. Yillik UFE’de
ise doviz kurundaki artiglarin etkisiyle
yukselisin hizlandigi gOrulmektedir.
Onimiizdeki aylarda, déviz kurundaki
yukselisin gecikmeli etkileri, okul

harcamalari ve yaklagan bayram sebebiyle

YILLIK ENFLASYON
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TUFEnin yiikselise gegmesi olasi gozikmektedir. UFE'deki yikselis egiliminin ise

ondmuzdeki

dénemlerde kiresel ekonomik yavaslama ve paralelinde gerileyebilecek petrol fiyatlarina bagl olarak

yataylasacagini tahmin etmekteyiz.

Temel Enflasyon Gostergeleri Enflasyonu Ne Kadar Temsil Ediyor?

TUFE VE TEMEL ENFLASYON FARKI
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* TUFE I: Enerji, gida ve alkolsiiz igecekler, alkollii igecekler, tiitiin

Grunleri ve altin harig.

MB’nin para politikasi kararlarinda sikga
bagsvurdugu
gOstergelerinden |
arasindaki tarihsel farki inceledigimizde,
serilerin sadece zaman zaman birbirine
yaklastigi
TUFE ve temel
arasindaki farkin negatif yonde agcildigi
dikkati c¢ekmektedir. Eylll ayi itibariyla,
TUFE'yi
stren artig, Merkez Bankasinin yil sonu
enflasyon hedefini yukari yonli revize
etmesine neden olacaktir.

temel
Endeksi”

enflasyon
ile TUFE

gorilmektedir. Eylil ayinda

enflasyon gostergeleri

gecen c¢ekirdek enflasyonda
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Londra Brent Petrolii Dislise Gegti, Dolar/TL Paritesi ise Tarihi Zirvede... Enflasyona Etkisi

Siirecektir.

Kuresel ekonomik yavaslama ve Londra Brent Petroli ile
Bati Teksas Petroli arasindaki yuksek derecedeki fiyat
ayrismasi sebebiyle, Londra Brent Petroli’nde duslsler
gbzlenebilecektir. Yurticinde ise kiresel mali kriz ve cari
aciga yonelik endiseler, déviz talebini artirirken, Dolar/TL
paritesi tarihi zirve seviyelerde bulunmaktadir. Dolar’daki
yukselisin devam etmesi; Ureticilerin tlketici fiyatlarini
arttirmasina neden olacak ve TUFE'de gelecek aylarda da
yukselis devam edecektir. Buna karsin, petrol fiyatlarinda
orta vadede gdzlenebilecek diisiisler UFE’de yavaslama
saglayarak, yiksek seyreden TUFE-UFE makasinin
daralmasina yardimci olabilecektir.

Enflasyonda genel egilim yukari yonlii. . .
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Tarkiye’de enflasyon rakami, diger Ulkelere
gore daha hizli agiklanmaktadir. Bu
sebeple, Ulkelerin enflasyon oranlarinin
karsilastirmali analizi bir 6énceki ayina ait
degerler Gzerinden yapilmaktadir. Agustos
ayl verileri dikkate alindiginda; kuresel
olarak enflasyonun yukari yonli olarak
tasidigr risklerin  halen devam ettigi
gozlenmektedir. BRIC ulkelerinin yiksek
biyime ve beraberinde getirdidi yuksek
enflasyon sorunlart devam ederken,
Rusya’nin enflasyon rakamlarinda hafif bir
gerileme dikkat ¢cekmektedir. Avrupa Birligi
ise yillik enflasyon %2,5 ile bir énceki aya
gOre ayni seviyede kaldi. ABD’de ise %3,8

olarak gerceklesen enflasyon rakami, mevcut yikselis egiliminin korundugunu g&stermektedir.
Tarkiye’de ise ekonomik buylime hizindaki yavaglamaya ragmen, doviz kurundaki yukselisin gecikmeli
etkileri sebebiyle ylikselis egiliminin devam etmesi olasi géziikmektedir.

Déviz Kurundaki Yiikseligin Etkisiyle, Enflasyondaki Yukar Trend Devam Edebilir...

OKFRAM olarak, Eyliil ayinda sezon indirimleri sebebiyle gerileyen TUFE’nin; okul, yaklasan bayram
harcamalari ve doéviz kurundaki yukselisin gecikmeli etkileri sebebiyle tekrar yikselise gecmesini
beklemekteyiz. Bununla birlikte, 6nimizdeki dénemde aciklanacak enflasyon rakamlarinda; enetrji ve
dogalgaz zamlariyla da desteklenerek, yukar yonlu bir hareketlenme gézlenmeye devam edecektir.
Déviz kurundaki yikselisin devam etmesi ve petrol fiyatlarindaki olasi gerilemeler birbirini telafi
edebilecek olsa da, kur artiglarinin éniimiizdeki aylarda UFE (izerindeki yukari yénli baskisini devam
ettirmesi beklenebilir. Ancak, kilresel talepteki yavaslama ve petrol fiyatlarindaki olasi gerileme,
UFE’de bir yavaglama saglayarak orta vadede TUFE-UFE makasini daraltacaktir.

Okan Universitesi Finansal Riskleri Arastirma ve Uygulama Merkezi
Tuzla Kampusii, Tuzla / istanbul Tel: 0 216 677 1630/1996 - 1843
www.okfram.okan.edu.tr, okfram@okan.edu.tr
twitter.com/okfram facebook.com/okfram



