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Ocak’ta %9.6’la Mayis 2014°’ten bu yana en yiiksek dizeye ulasan yillhk
enflasyon Subat’ta beklentilerin altinda kalan aylik rakamla %8.78’e geriledi...
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Gergeklesme: TUFE:%-0.02 YI-UFE: %-0.20, ING Tahmin TUFE: 0.55, Piyasa Tahmin: TUFE:%0.33

eSon aylarda genelde yukari yonli seyreden ve Ocak’ta ]

%9.58'le Mayis 2014’'ten bu yana en ylksek seviyeye
ulasan yilhik enflasyon; pozitif bir degisim kaydetmesi 91
beklenen Subat'ta %0.33 olan piyasa tahmininin altinda 61
gelen %-0.02’lik aylik rakamin ardindan %8.78’e sert bir 3]
disUs kaydetti. Bu gelismede gegtigimiz yil kaynakl olumlu
baz etkisi de belirleyici oldu. Yurt ici dUretici fiyat
endeksindeki degisim ise, emtia fiyatlarindaki olumlu seyrin
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—TUFE ——— Cekirdek Enflasyon ——UFE
de katk|S|yIa %-0.20 oldu. 2015 boyunca geni§ bir aralikta Cekirdek Enflasyon (1) = Gida-igecek, enerji, alkolli igki-tiitiin, altin harig TUFE
Kaynak: TUIK
seyreden ve Eylil'de %6.92’yle yilin en yiksek diizeyine d
ulasan Yi-UFE enflasyonu Subat'ta %4.47 oldu ve maliyet ~ Sub-16 Ayhk  YBY Yilik
yonlu baskilarin sinirli kaldigini ortaya koydu. =
TUFE -0.02% 1.80% 8.78%
«TUFE’nin detaylarinda; aylik enflasyonun beklentilerden  Gida-Alkolstiz Igki 0.04%  424% 8.83%
.. sy e " . Ulastirma 0.77% 1.11% 6.32%
o6nemli 6lclide sapmasinda daha dnce yayinlanan Turk-Ig’in
. Konut 0.36% 2.07% 7.22%
achk sininni belirleyen gida harcamalar ¢alismasinin da Ev Esyasi 0.50% 2.33% 11.04%
ortaya koydugu Uzere, gida fiyatlarinda enflasyon Giyim ve Ayakkabi -6.16%  -12.45% 9.80%
endeksinin basladigi 2003'ten bu yana en digiik Subat  Lokantave Oteller 0.78%  187% 18.12%
k denk | %-0.04'lik diisi Id TO' Alkollu Icecek-Tutln 1.00% 10.69% 12.78%
rakamina denk gelen %-0.04ld Usus oldu. nun Haberlesme 0d2%  037% L 26%
Istanbul enflasyonuna dair 6ncti gostergesi farkh bir durum Saglk 1.80% 4.21% 9.20%
ortaya koysa da gida fiyatlarindaki bu olumlu seyrin  Egitim 011%  0.19% 6.66%
ardindan yillk degisim %11.7°den %8.8%¢ sert bir dislis Y o' C 020%  034%  447%
R . Imalat 0.15% 0.70% 5.40%
kaydetti. Nitekim, gida grubu yillik enflasyonundaki bu sert  “&ze| Kapsamii TOFE
disise ragmen, gida disi Urlnlerde dislsin %8.9'dan (G) 0.13% 0.50% 9.56%
%8.8’e oldukga sinirli kalmasi Subat rakaminda asil etkinin E';) 0.13% 0.55% 9.49%
o . . o | -0.06% 0.28% 9.72%
gida oldugunu "teylt edlly./or. Ote vyandan, Subat FX Sepeti * oo La1% 16.37%
enflasyonuna en yiiksek pozitif katki sadece %0.04 puanla USD/TRY* 1.66% 0.75% 18.18%
ulastirma grubundan geldi ve disik enerji fiyatlarinin EUR/TRY* -0.56% 1.64% 14.78%

etkisinin sUrdigune igaret etti. Aylik enflasyonu agagi  *Hampetol ve dogalgaz gikanm ** Merkez Bankasi ay sonu d6viz kurfar
. . . kullaniimistir. Kur Sepeti: 1TUSD + 1EUR

ceken en onemli grup olarak ise %-0.15 puanlik katkiyla

mevsimsel ﬁyat du$u$|er|n etkili OldUgU g|y|m one Qlktl. (G) = islenmemis gida, enerji, alkollii igki-titiin, diger yonlendirilen fiyatlar
. . . .. ve dolayl vergiler hari¢ TUFE

Cekirdek gostergelerde AA %0.13 ve %-0.06 fiyat degisimi ) _ \enmemis gida, eneri, alkoll ickititin, altin haric TOFE

gozlenen H ve | endekslerinde yillik enflasyon artmaya (1) = Gida-igecek, enerji, alkollii igki-tiitin, altin harig TUFE

devam ederek %9.49 ve %9.72'ye ulagti. Cekirdek  Keynak TUKve TCMB

enflasyon gorinimindeki bu egilim enerji fiyatlarindaki

ihmh seyre ragmen asgari Ucret artisi gibi gesitli maliyet

unsurlarinin etkisini ortaya koyuyor.

Sonug olarak, yillik enflasyon Subat'ta hizla gerilese de,
MB’nin hedef bandinin st sinirini olusturan %7’nin oldukca
Uzerinde kaldi. Nitekim, 12 ve 24 aylk enflasyon
beklentilerindeki artigin hizlanarak %7.96 ve %7.29a
03.03.16 ulagsmasi da beklentilerdeki bozulmanin ulastigi noktayi
gosteriyor. Kurda onemli bir zayiflk olmadigi takdirde
enflasyona yansimasinin Onemli dlglide azalacaginin
6ngoruldigu ve baz etkisinin yilhk enflasyonu olumlu
etkileyecegi 6nimizdeki donemde, 6zellikle asgari Ucret
artigi kaynakli baskilara ve muhtemelen gida kaynakli
oynakliklara baglh olarak enflasyon yiiksek seyredecek. Muhammet Mercan
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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 misteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhgi s6zlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi 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 6zen goésterilmis olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tiiri higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’nin izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki sakhdir.

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