Ekonomi Notlari

BANK

ubat’ta beklentilerle uyumlu %0.43 artan TUFE yillik rakami %7.89’a getirdi...
Subat’ta beklentilerl lu %0.43 artan TUFE yillik rak %7.89 d

Gergeklesme: TUFE:%0.43 YI-UFE: %1.38, ING Bank Tahmin TUFE:%0.60, Piyasa Tahmin:
TUFE:%0.40
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e Subat ayinda enflasyon, bir slrededir dalgali bir seyir 14%
izleyen gida fiyatlarinda gériilen sinirli degisimin olumlu b
katkisiyla beklentilerle uyumlu AA %0.43'lik bir artis o’
kaydetti. Boylece yillik enflasyon Ocak ayindaki %7.75 e
seviyesinden %7.89 seviyesine yiikseldi. TUIK'in "yeni o \\/
hesaplamaya basladigi yurt ici Uretici fiyat endeksi (YI-UFE) 4%

ise AA %1.32'lik bir artigla yillik rakami yukari ¢cekmeye
devam etti. Ocak ayinda %10.72 olan yillik YI-UFE gegen

Sub-09
Haz-09
Eki-09
Sub-10
Haz-10
Eki-10
Sub-11
Haz-11
Eki-11
Sub-12
Haz-12
Eki-12
Sub-13
Haz-13
Eki-13
Sub-14

. . ——TUFE Cekirdek Enflasyon ——Vi-UFE
ay %12.40'a ylkselmis oldu. Bu cephede aylik Cekirdek Enflasyon (1) = Gida-igecek, enerii, alkoll icki-titin, altin haric TUFE
o . " . o Kaynak: TUIK
gerceklesmeye en buyuk katki ise dnceki aylarda oldugu
gibi %1.60 puanla imalat grubundan geldi. Sub-14 Aylk  YBY Yilk
¢ TUFE'nin detaylarina baktigimizda aylik gerceklesmede en TUFE 0.43%  2.41% 7.89%
temel katkinin AA%2.3 artarak manget enflasyonu %0.39 Guda-Alkolsiiz igki 0.13%  529%  10.05%
puan yukari ¢eken ulastirma grubundan geldigini Ulagtirma 220%  485%  12.68%
- . _— Konut 0.46% 0.95% 4.84%
goriyoruz. Bu artista Ocak ayinda otomotiv sektdriine
o . . . o Ev Esyasi 1.33%  2.90% 6.77%
yénelik vergi ayarlamalatlnln gecikmeli yansimasinin etkili Giyim ve Ayakkabi 5.06% -12.27% 5.50%
oldugunu dislindyoruz. Ote yandan, AA %0.13 artan gida Lokanta ve Oteller 142%  3.17% 11.72%
fiyatlari aylik enflasyona yaptigi sadece %0.03puaniik  Alkolll Icecek-Tatln 002%  7.48% 3.11%
katkiyla Subat ayinda manset enflasyondaki yukselisi Ha?erlesme 0.19%  -0.41% 0.63%
. T Saglik 0.76% 2.64% 6.62%
sinirlamis oldu. Bu rakam %2.8'lik aylik artis 6ngérimuizin Egitim 021%  027% 9.87%
ve %2.2’lik son 10 yilin ocak ayi ortalamasinin belirgin Yi-UFE 138%  4.75% 12.40%
oranda Uzerinde bulunuyor ve tahminimizdeki sapmayi da __imalat _ 186%  521%  13.01%
buyiik 8lgiide acikliyor. Aylik enflasyona diger énemli katki ~ ©zel Kapsamh TUFE
ise AA sirasiyla %1.42, %1.33 ve 9%0.46 artan lokanta- (©) 0-91% - 1.15% 8.49%
) (H) 0.87% 1.38% 8.63%
oteller, ev egyas!i ve konut gruplarindan geldi (%0.10, ) 070%  1.01% 8.43%
%0.11 ve %0.08 puan katki). Ote yandan, mevsimsel  FX Sepeti* 179%  428%  26.46%
indirimlerin de etkisiyle AA %5.06 gerileyen giyim grubu  USD/TRY* -1.99%  468%  23.78%
EUR/TRY* -1.60% 3.89% 29.12%

%0.39 puanlik negatif katki sagladi. Diger gruplar ise
tarihsel ortalamalarinda veya altinda hareket etti.

* Ham petrol ve dogalgaz c¢ikarimi ** Merkez Bankasi ay sonu déviz
kurlari kullanilmigtir. Kur Sepeti: 1USD + 0.77 EUR

o Cekirdek enflasyon cephesinde ise AA sirasiyla %0.87 ve (G) = Islenmeis gida, enerji alkolli igki-titiin, diger yénlendirien fiyatiar
%0.70 artan H ve | endeksleri son on yillik tarihsel ~ '¢ooRytverglerarg TFE .
(H) = islenmemis gida, eneriji, alkollli igki-titiin, altin haric TUFE
ortalamalarinin (%-0.16, %-0.37) belirgin oranda lizerinde () = Gda-igecek, enerj, alkolli igkititiin, altn harig TUFE
gelerek yillik enflasyonu sirasiyla %8.63 ve %8.43'e Kaynak: TUIK ve TCMB
cikardi. Subat verileri, Haziran 2013'ten bu yana yukari
yonli  hareket eden c¢ekirdek enflasyondaki hareketin
TL'deki deger kaybinin gecikmeli olarak g0Ostergelere
yansimasi nedeniyle daha da hizlandigini gésteriyor.

e Sonug olarak, beklentilerle uyumlu gelen Subat enflasyonu
piyasalarda belirgin bir etki yaratmazken, ¢ekirdek
enflasyonda devam eden yukselisin 6énemli oldugunu ve
MB’nin para politikasindaki siki durugunun korumasinda
etkili olacagini disuUnuyoruz. Yilin kalaninda ekonomik
aktivitedeki yavaslama beklentisinin enflasyon cephesine
olumlu yansimasini bekliyoruz. Ancak, TL'de devam eden
oynak seyrin kisa vadede etkisini surdirecegini ve
enflasyon lizerinde baski yapacagini dusunlyoruz.
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigsmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile muisteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhgi s6zlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goéruslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilimesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan sadece bilgi amacli olarak hazirlanmigtir. Sunulan
bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina ézen goésterilmis olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapiimadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullanilmasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tiiri higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’nin izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki sakhdir.

ING Bank A.S., bu raporun Turkiye’de yayimlanmasindan sorumludur.



