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Gida fiyatlarinin katkisiyla Mart’ta beklentilerin ¢ok altinda kalan aylik rakamin
ardindan, yillik enflasyon %8.78’den %7.46’ya sert bir diisus kaydetti...
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Gergeklesme: TUFE:%-0.04 YI-UFE: %+0.40, ING Tahmin TUFE: 0.65, Piyasa Tahmin: TUFE:%0.50

e Ocak'ta %9.58'le Mayis 2014'ten beri en yiiksek seviyeye 7]
ulasan yillik enflasyon; Subat'ta oldudu gibi, pozitif bir 120 |
degisim kaydetmesi beklenen Mart'ta da %0.50 olan piyasa
tahmininin altinda gelen %-0.04'lik aylik rakamin ardindan 901
%8.78’den %7.46'ya sert bir dugls kaydetti. Bu gelismede, 6.0 |
kaynakh glicli baz etkisi de belirleyici oldu. Yurt ici Uretici
fiyat endeksindeki degisim ise, elektrik gaz Uretim ve 30
dagitimi kaynakh olumlu katkiya ragmen, yiikselen emtia 00 N
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destekleyici baz etkisiyle %4.47’den %3.80°e geriledi ve ¥EREXZI NI EXEeNZpENs
maliyet yonlii baskilarin sinirl kaldigina isaret etti. ——TuFE Cekirdek Enflasyon UFE
«TUFE'nin detaylarinda; aylik enflasyonun beklentilerden Mar-16 Aylik vBY Yillik
onemli 6lgclide sapmasinda daha 6nce yayinlanan Turk-Ig’in TOFE 004% L7 7 a5%
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endeksinin bagladigi 2003'ten bu yana en dislk Mart  Gjyim ve Ayakkabi 035%  -12.15% 9.03%
rakamina denk gelen %-1.53'lUk disls belirleyici oldu. Lokanta ve Oteller 0.65% 253% 12.26%
Rusya tarafindan gida driinlerine uygulanan yaptirimlarin  Alkolld lgecek-Tatin 0.00%  1069%  1279%
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ve hava kosullarinin da yansidigi bu olumlu seyrin ardindan N
L . Saglk 1.21% 5.52% 9.43%
bu grupta Ocak’ta %11.7 olan yillik degigim &zellikle sebze  Eggitim 0.47% 0.67% 6.94%
fiyatlarinin da etkisiyle Mart'ta %4.6’ya geldi. Nitekim, gida Y_i-l'JFE 0.40% 0.75% 3.80%
enflasyonundaki bu sert gerilemeye ragmen, gida digi - .malat - 063%  133% 5.03%
rlinlerde dislsun %8.8'den %8.4’e nispeten daha a ze! Kapsamii TUFE
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olmasi asil etkinin gida oldugunu teyit ediyor. Ote yandan, (H 0.45% 1.01% 9.32%
Mart enflasyonuna en yilksek pozitif katki %0.15 puanla () 041%  0.69% 9.51%
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i§aret etm'$t| Ayllk enﬂasyonu yl'jlkselten diger gruplar ise * Ham petrol ve dogalgaz ¢ikanm ** Merkez Bankasi ay sonu déviz kurlar
%0.07 puanlik katkilarla ev aletleri ile lokanta ve oteller ~ kulamimstic Kur Sepeti: 1USD + 1EUR
gruplari oldu. Cekirdek gostergelerde, AA %0.45 ve (G) = islenmemis gida, enerji, alkolli igki-titiin, diger yonlendirilen fiyatiar
%0.41'lik fiyat degisimleri gdzlenen H ve | endekslerinde ~ “© do'avh versiler harig TUFE

, ) (H) = islenmemis gida, enerji, alkollii igki-tiitiin, altin hari¢ TUFE
yillik enflasyon Temmuz 2015ten bu yana ilk defa ()= Grdaigacek eneri, allolli igk-titin, altin harig TOFE
gerileyerek %9.32 ve %9.51 oldu. Cekirdek enflasyon Kaynak TUIK ve TCMB
gérunimundeki bu egilim, tepe noktasindan dénuse isaret
etse de, yillik rakamlarin gift basamakli diizeylere yakin
kaldigini ve iyilesmenin sinirli oldugunu sdyleyebiliriz.

Sonug olarak, yillik enflasyon son iki ayda gida fiyatlar ve
baz etkisiyle hizla gerilese de ¢ekirdek gdstergeler sinirli bir
diisiis kaydetti. Oniimiizdeki dénemde destekleyici baz
04.04.16 etkisinin gectigimiz iki aydaki gibi olmadigi ve 2012’den bu
yana en dusuk dizeye gelen gida grubundaki oynaklik
dikkate alindiginda yillik enflasyonun hedef bandin st
sinirini olusturan %7’nin oldukga Uzerinde kalmaya devam
edecegini sdyleyebiliriz. Ote yandan, kiiresel piyasalardaki
olumlu atmosfer ve yillik enflasyondaki gerileme st 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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