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Gida fiyatlarinin katkisiyla Nisan’da beklentilerin ¢ok altinda kalan ayhk
rakamin ardindan, yillik enflasyon %7.46’dan %6.57’ye geriledi...
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Gergeklesme: TUFE:%+0.78 YI-UFE: %+0.52, ING Tahmin TUFE: %1.20, Piyasa Tahmin: TUFE:%1.00
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eBu yilin ilk ayinda %9.58le 2014 ortasindan beri goérdigu
en ylksek dizeyden gerilemeye baslayan yillik enflasyon; 120
Nisan'da da piyasa tahmininin altinda gelen %0.78'lik ayhk
degisimin ardindan %7.46’dan %6.57’'ye sert bir disus
kaydetti. Bu egilimde, gida kaynakh gelismeler yaninda 60
glcli baz etkisi de belirleyici oldu. Yurt ici Uretici fiyat

endeksindeki degisim ise, yiikselen emtia fiyatlarinin 30
baskisiyla %0.52 olsa da, devam eden destekleyici baz
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etkisiyle yilllk rakam %3.80'den Mayis 2013'ten beri SHITFYITIISIITIIESY
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gbzlenen en diisiik diizey olan %2.87’ye geriledi ve maliyet TEITEIIEILIEI 2T
baskilarinin éngériilerin gerisinde kaldigini ortaya koydu. —TUurE Cekirdek Enflasyon UFE
W= = . Nis-16 Ayhk YBY Yilhik
e TUFE'nin detaylarinda; aylik enflasyonun beklentilerden 'S vi i
onemli dlgide sapmasinda bir kez daha gida fiyatlarinda TOFE 078% 255% 657%
enflasyon endeksinin bagladigi 2003’ten bu yana en disik Gida-Alkolsiiz igki -1.48% 1.13% 1.38%
Nisan rakamina denk gelen %-1.48lik disls belirleyici ~ Ulastirma 062%  2.55% 6.41%
oldu. Rusya'nin gida driinlerine uyguladigi yaptinmlarin,  Konut 087%  262% 6:50%
~ Ev Egyasi 0.70% 3.68% 10.38%
olumlu hava kosullarinin ve Gida Komitesi tarafindan  Gjyim ve Ayakkabi 1260%  -1.08% 0.32%
fiyatlar Gzerindeki baskilari kontrol altina almaya yonelik Lokanta ve Oteller 0.45% 3.00% 11.35%
adimlarin da yansidi§i asagdl ydnli seyrin ardindan bu ﬁg‘l‘)’"“l Icecek-Ttln 006%  1076%  1284%
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grupta (lokanta ve oteller kaynakli fiyat degisimleri de dahil) saglk § gjz:’;: :;33’ ;;3’
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Ocak’ta %12.1 olan yillik degisim 6zellikle sebze fiyatlarinin Egitim 087%  155% 6.93%
da etkisiyle Nisan’da %3.77'ye (sadece gidada %1.38) Y_i-l'JFE 0.52% 1.27% 2.87%
geldi. Nitekim, gida enflasyonundaki bu sert gerilemeye . malat - 0.58%  1.92% 4.11%
o S~ e . dah Ozel Kapsamh TUFE
ragmen, gida disi Urtnlerde dusudsun nispeten daha az ©) 1729% 2 68% 0.26%
olmasi asil etkinin gida oldugunu teyit ediyor. Ancak, gida (H) 1.68% 2.71% 9.21%
fiyatlarindaki oynakllk ve genel yapisal problemler () 194%  2.64% 9.41%
[ e L ) - FX Sepeti * -0.53% -1.25% 7.41%
disinlldigiinde 6nimizdeki dénemde fiyatlarin yéninin
$. 9 R . .. . Y y ) USD/TRY* -065%  -3.18% 5.65%
yeniden yukariya donebilecegi de dikkate alinmalidir. Ote g g/ TRY* 043%  0.53% 0.02%

yandan, Nisan enflasyonuna en yiiksek pozitif katki %0.80 . .1 vetol ve dogalgaz crkanm * Merkez Bankas: ay sonu doviz kuran
puanla giyimden gelirken, enerji fiyatlarinda gozlenen artig ~ kuflanimstir. Kur Sepeti: 1USD + 1EUR

egiliminin destekledigi ulastirma grubu fiyatlar ise manset (G) = Igenmemis gida, enerji, alkollii igki-titin, diger yonlendirilen fiyatiar
enflasyonu %0.15 puan yukari gekti. Gekirdek géstergelerin Ve delavhvergllerharig TUFE o
tamaminda yillik enflasyon bir 6nceki aya gore gerilese de, E:):j::_ir:z: Z::me':k'lllljllk:'::uﬂt::::;:2 :Z':;ETUFE

H ve | endekslerinde vyillik enflasyon sinirli disisler Kaynak TUIK ve TCMB

kaydederek 9%9.21 ve %9.41 oldu. Cekirdek enflasyon

gorinimundeki bu egilim ve yillik rakamlarin ¢ift basamakli

dizeylere yakin kalmaya devam etmesi iyilesmenin sinirli

olduguna isaret ediyor.

e Sonug olarak, enflasyon son ¢ ayda gida fiyatlari, TL’'nin

glclu seyri ve baz etkisiyle gerilese de gekirdek gostergeler
03.05.16 sinirli bir duistis kaydetti. Onimuzdeki birkag aylik dénemde
goreli yatay seyredecegini diusindigimuiz yillik rakamin
yilin ikinci yarisinda gida grubundaki dalgalanmalar ve
kuresel risk istahindaki olasi degisimler dikkate alindiginda
yeniden hedef bandin Ust sinirini olusturan %7’nin Uzerinde
¢ikacagini soyleyebiliriz. Yilhk enflasyondaki gerileme Ust
bant indirimleri konusunda MB'yi destekleyecektir.
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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 goéruslerine dayanmaktadir. Bu gorisler 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 bagka bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki sakhdir.

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