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Beklentilerin 6nemli dl¢iude lizerinde gelen Mart rakaminin ardindan yilhk
enflasyon %7.55’den %7.61’e yukseldi...

Gergeklesme: TUFE:%1.19 YI-UFE: %1.05, Piyasa Tahmin: TUFE:%0.89
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eYilbasindan bu yana gida fiyatlarindaki yukari yonla

seyirden olumsuz etkilenen aylik enflasyon, benzer egilimin 10%
slirmesi sonucu Mart'ta %21.19 ile beklentilerin 6nemli 8%
Olcide Ustinde gergeklesti. Son doénemde kurdaki 6%
yukselisin gérinumi bozucu etkilerinin endise yarattigi ve z:
disUs surecindeki zorluklara isaret ettidi enflasyon 0%
tarafinda, bu verinin ardindan yillik rakam kigik bir »z%i e e e e e e e e e e
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yikselisle %7.61 (Subat: %7.55) oldu. Ote yandan, yurt ici 8588588588588 5¢8°¢
tretici fiyat endeksi (YI-UFE) Mart'ta temelde TL'deki deger TOFE Gekirdek Enflasyon ~ ——— Y- UFE
kaybi Iﬁa.)./nakI} ham petrc.>I ve doqa!gaz ile kok ve .raf.lne Maris Ayiik VBY o
petrol Urtnleri yaninda kimyasal Urinler grubundaki fiyat
artiglarinin  etkisiyle AA%1.05 yukselirken, yillik rakam TUFE 1.19% 3.03% 7.61%
Subat'taki %3.10 diizeyinden %3.41’e geldi. Gida-Alkolsiiz Icki 2.47% 8.82% 14.12%
Ulastirma 0.91% 2.12% -1.47%
e TUFE'nin detaylarinda, Ocak ve Subat aylarindaki olumsuz Konut 0.72% 2.32% 8.03%
hava kosullarinin yansidi§i gida fiyatlarindaki yiikselis ~ EVESYas! 087%  2.83% 7.01%
. , . o i Giyim ve Ayakkabi 1.06%  -12.18% 5.91%
egiliminin Mart'ta da strmesi, %0.61 puanlik katki ile aylik | 1204 ve Oteller L6 3.42% 12.76%
enflasyonun  beklentilerin  lizerinde gergeklesmesinde Alkollii igecek-Tiitiin -0.01% 3.72% 3.92%
énemli rol oynadi. Bu gruptaki yillik artis %14.12 ile yiiksek ~ Haberlesme 003%  186% 3.64%
i Lo o . Saglik .99% .33% .43%
seyrini korurken, ayrica girdi olarak kullanildigi hizmet 2 099% - 333% 8.a3%
) | Egitim 0.20% 0.15% 7.97%
kalemleri araciliiyla da enflasyonu dolayli olarak olumsuz  vj.grg 105%  2.60% 3.41%
etkilemeye devam etti. Buna paralel olarak, lokanta ve imalat 0.98% 2.64% 3.93%
oteller grubu Mart manset enflasyon rakamini %0.10 puan 9zl Kapsamli TUFE
K Kti. Alkollii ickil titiin ile iletisi lar hari ©) 0.61% 0.93% 7.69%
yukari cekti. Alkollu igkiler ve titun ile iletisim gruplar harig, H 0.61% 0.96% 775%
diger butin alt gruplarin aylik enflasyonu yukselttigi Mart'ta 10) 0.61% 0.69% 7.10%
ulastirma ve konut sirasiyla %0.14 ve %0.12’lik katkilarla FX Sepeti * 2.81% 5.87% 4.70%
*
éne cikan diger gruplar oldu. Cekirdek enflasyonda ise  USP/TRY 531% - 1256%  19.20%
EUR/TRY* 0.61% 0.36% -5.86%

dokuz alt grubun biri harig genelinde fiyatlar azalirken, AA

. . * Ham petrol ve dogalgaz g¢ikarim ** Merkez Bankasi ay sonu doviz kurlar
%0.61 yikselen H ve | endekslerinde yillik enflasyon 2014 kutanimstr. Kur Sepeti: 1USD + 1EUR
sonundan bu yana daha belirgin olan dusus egilimini ) ) o

(G) = Islenmemis gida, enerii, alkolll igki-tiitiin, diger y dnlendirilen fiy atlar ve dolay li

Mart'ta da surdirerek sirasiyla %7.75 ve %7.10 oldu. vergiler harig TUFE
Qekirdek enﬂasyon géstergelerindeki |y||e§me eglllmlnln (H) = Islenmemis gida, eneriji, alkollii igki-titun, altin harig TUFE
baz etkisinin de yardimiyla surerken, son iki ayda manset
enflasyonun yikselmesi bu gelismenin blylk OJlgtde
MB’nin kontroli disindaki gida fiyatlarindan kaynaklandigi
dustincesini desteklemektedir.

(1) = Gida-igecek, enerji, alkollii igki-tiitiin, altin hari¢ TUFE
Kaynak: TUIK ve TCMB

eSonu¢ olarak, manget enflasyon rakami beklentilerin
Uzerinde kalsa da gekirdek enflasyondaki diislisiin devami
enflasyon gorinimi agisindan olumlu bir gelismeye isaret
ediyor. Ote yandan, Mart'ta herhangi bir degisiklik
yapmayan ve olasi faiz disis kararlarini enflasyon
03.04.15 gorinimuandeki iyilesme egilimine baglayan MB agisindan
gerek son gelen rakam gerekse beklentilerde dikkat ¢ceken
bozulma Nisan’da da bir degisiklik yapmama ihtimalini
desteklemektedir. Ote yandan, piyasalardaki oynakligi da
dikkate alarak daha tedbirli bir tavir takinan MB’nin son
dénemdeki likiditeyi sikilastirici uygulamalarinin sirecegini

ve gecelik faizlerin ylksek kalacagini séyleyebiliriz. Muhammet Mercan
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm 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 gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari veriimesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmigtir. Sunulan
bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yaniltici olmamasina 6zen 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.
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