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Savas kaynakli gelismelerin etkili oldugu Mart ayinda, gida fiyatlarinin gorece
ihmh seyri yillik enflasyonun gerilemesine yol agti...

Gergeklesme: TUFE:%1.94 YI-UFE: %2.30, Piyasa Tahmin: TUFE:%2.3, ING Tahmin: TUFE:%2.2

03/26 itibariyle enflasyon: 30.9%

Gida ve alkolsiiz
Ulastirma icecekler

e Mart'ta yillik enflasyon %30.9’a gerileyerek digsus egilimine
dondi. Manset enflasyondaki olumlu siirprizin temel kaynagi
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gida olurken, jeopolitik sokun etkisiyle enerji grubundaki fiyat £ zz e Lokantave oteer 4 &
baskilarinin beklendigi Uzere arttigi goérildu. Cekirdek g2 .
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enflasyon (TUFE-C) Mart'ta AA %1.64 artarak YY %29.7’ye < L S

yukseldi. Son aylarda Turk lirasindaki sinirli nominal deger
kaybi ve MB’nin kontrolli kur politikasi, ¢ekirdek
enflasyondaki artisi sinirlayici bir rol oynadi. Uretici fiyat
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endeksi (UFE) Mart ayinda AA %2.3 artarken, yillik UFE bes Agrik ()
ay boyunca %27-28 bandinda seyrettikten sonra %28.1'e %
yukseldi. Mevcut jeopolitik goriinimde, kiresel emtia 80
fiyatlari, UFE agisindan risk olmaya devam edecektir. ;Z 4

¢ Ana harcama gruplarina gore; ulastirma grubu, enerji fiyatlari zg i;i
ve ulagtirma hizmetlerindeki belirgin ayarlamalarla manset 22 259
enflasyona %0.75 puan ile en yuksek katkiyr sagladi. 10 79
Bununla birlikte, Maliye Bakanligi tarafindan devreye alinan W vere o 12z iz 0ees oz 125 06
esel mobil sistemi, petrol fiyatlarindaki artigin yaklasik tgcte Mallar Enerji Gida Enerjive gida digi mallar
ikisini absorbe ederek enflasyon uzerindeki etkiyi sinirladi.
Gida grubu, %0.46 puan katkiyla bir diger belirleyici oldu. izz
Ancak yilin ilk iki ayindaki yuksek artiglarin ardindan ivme 100
kaybi, Mart'taki enflasyon surprizinin olusmasinda etkili oldu. 8 ‘X
islenmemis gida énciiliigiinde yillik gida enflasyonu %32.3’'e 60 \ 524
geriledi. Konut grubu, manset enflasyona %0.22 puan katki 40 — < :gi
sagladi. Bu grupta Ozellikle kira kalemi, hizmet fiyatlarindaki 20 317

kalici baskilar agisindan 6nemini koruyor. Kira enflasyonu
aylik artis hizindaki ilave yavaslamayla YY %52.5%e
gerilerken, MB’nin farkl varsayimlara dayali olarak yil sonu
icin 6ngordigl %30-36 araliginin Uzerinde seyretti. Bu
gelismeler sonucunda, mal enflasyonu YY %25.9’a
gerilerken, MB’nin siki kur yénetiminin destegiyle ¢ekirdek
mal enflasyonu %16.1’e dustu. Hizmet enflasyonu ise sinirli
bir artisla YY %40.3 seviyesinde gergekleserek ylksek
seyrini surdurdd ve bu alandaki katiligi ortaya koydu.
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Hizmetler Kira Lokanta ve oteller Ulastirma

¢ Ozetle, savas kaynakl gelismelerin etkili oldugu Mart'ta,
ihmh gida fiyatlarinin katkisiyla yillik enflasyon geriledi.
Ancak petrol fiyatlarina iliskin belirsizliklerin, diger emtia
fiyatlar1 Gzerinden de etkili olarak enflasyon goriinimiine
yonelik riskleri artiriyor. MB, bu ortamda gecgen yil yasanan
ic siyaset kaynakli dalgalanmada oldugu gibi ayni politika
03.04.26 cergevesini izleyerek finansal istikrara Oncelik vermeye
devam ediyor. Bu kapsamda Mart PPK toplantisinda da ifade
edildigi Uzere, enflasyon goriiniminde —son jeopolitik
gelismelerin etkisiyle— belirgin ve kalici bir bozulma olmasi
halinde para politikasi durusunun ilave sikilastiriimasi ve faiz
koridoru yapisinda dizenlemeye gidilmesi secenekler
arasinda bulunuyor. Yikselen enerii fiyatlari, zayiflayan Muhammet Mercan
bliyime beklentileri ve artan dolarizasyon riskleri, mevcut
dénemde MB acisindan zorluklar yaratmaya devam ediyor.

LUTFEN ONEMLI ACIKLAMALAR ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ



ING 4

ING Bank Ekonomik Arastirmalar Grubu
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.$. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatirrm amaglari, finansal
durumu veya araglari géz éninde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatinm danigsmanhdr kapsaminda olmadigi gibi, yatinm, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak icin bir teklif veya talep de degildir. Yatirnm
danigsmanhigi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis
olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.$. ve galisanlari bu yayinin
kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayl veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi
belirtiimedigi middetge, goris, 6ngdri veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin
degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh Ulkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gegen kisiler de bu tir
kisittamalar hakkinda bilgi almali ve bunlara uymalidir.

Bu rapor icin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.'nin énceden alinmis agik onayi olmaksizin hi¢
kimse tarafindan higbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tim haklari sakhdir. Bu belgeyi Ureten
tizel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve Tlrkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da gézetilmektedir. ING Bank
A.S. Tiirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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