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Nisan’da beklentilerin {izerinde %1.34 artan TUFE yillik rakami %9.38’e
getirdi...
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Gergeklesme: TUFE:%1.34 YI-UFE: %0.09, ING Bank Tahmin TUFE:%0.85, Piyasa Tahmin:
TUFE:%0.86
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e Nisan ayinda enflasyon, giyim grubu fiyatlarindaki belirgin 14% |
ylkselis ve gida fiyatlarindaki oynak seyrin devam o
etmesiyle beklentilerin Gzerinde AA%1.34°luk bir artis 8% 1
kaydetti. Boylece yillik enflasyon %9.38e yikseldi (Mart: 22
%8.39). Ote yandan, yurt ici lretici fiyat endeksi (YI-UFE) o ‘
ise AA %0.09 ile neredeyse degismezken, baz yili etkisiyle j": \\/
yillk enflasyon %12.98’e geldi (Mart:12.31). Bu cephede B e 6 6 4 e m AN e e,
aylik gerceklesmeye énceki aylara kiyasla gii¢ kaybetse de € 2 E, £ 2 3 g2 3 €2 3 €2 3 €2
en bulyuk katkiyr %0.15 puanla imalat grubu yapti. ——TUFE ~ ——Gekirdek Enflasyon ~ —— Yl UFE
¢ TUFE'nin detaylari aylik gergeklesmede en temel katkinin Nis-14 Ayhk YBY Yilhk
AA%13.1 ile son 10 yihin 9%10.19 olan nisan ayi _
ortalamasinin tizerinde artan ve manset enflasyonu %0.86 ~ 1UFE L 1.34%  4.96%  9.38%
. e . Gida-Alkolsiz Igki 1.42% 9.02% 13.15%
puan yukari geken giyim grubundan geldigini gosteriyor ve Ulastrma 054%  520% 13.84%
yeni sezonun agilmasiyla gelmesi beklenen keskin artisi Konut 0.24% 1420 2.92%
dogruluyor. Benzer sekilde geg¢mis yillarin ortalamasinin Ev Esyasi 157%  5.46% 8.84%
lizerinde artan ve aylik enflasyona pozitif katki yapan gida  Giyim ve Ayakkabi 13.10%  169% 7.63%
grubu (%0.32 puan), bu cephedeki oynakligin heniiz sona  -okanta ve Oteller 0.76%  533%  12.48%
e . . Alkolll Icecek-Tutun 0.02% 7.48% 3.13%
ermedigini gOsteriyor. Son olarak, LPG, benzin ve mazot Haberlesme 013%  -0.01% 0.86%
fiyatlarindaki aylik distusun ve muhtemelen Ocak ayinda Saglik 0.93%  4.48% 7.66%
otomotiv sektdriine yonelik vergi ayarlamalarinin gecikmeli Egitim 097%  143%  1037%
yansimasinin sona ermesiyle imli bir seyir izleyen  YI-UFE 009%  561%  12.98%
otomobil fiyatlarinin etkisiyle ulastirma grubu AA %0.54 C')Irznjllla(tapsamh TOFE 0.18% _ 6.49% 13.51%
azalarak manset enflasyonu %0.08 puan azaltti. Diger ©) 193%  4.46% 0.98%
gruplarda ise ev esyasi fiyatlan %1.6’k aylik artigla 6ne (H) 192%  462%  10.05%
cikarken, AA sirasiyla %0.76, %0.24 ve %0.97 artigin )] 212%  4.39% 9.74%
oldugu lokanta-oteller, konut ve egitim (%0.05, %0.04 ve ~ FX Sepeti* -2.83%  -040%  21.45%
%0.02 puan katk1) gruplarinin etkisi sinirli oldu. USD/TRY* -328%  076%  17.97%
EUR/TRY* 2.40%  -0.05% 24.89%

o Cekirdek enflasyonda ise AA sirasiyla %1.92 ve %2.12 * Ham petrol ve dogalgaz ¢ikarimi * Merkez Bankasi ay sonu déviz
artan H ve | endeksleri son on yillik tarihsel ortalamalarinin ki@ kullanimisti. Kur Sepeti: 1USD +0.77 EUR
(%1.35, %1.58) belirgin oranda (izerinde seyretmeyi (G) =Islenmemis gida, enerji, alkolli igk-tiitin, diger ynlendirilen fiyatiar
surdurdld ve yillik enflasyonu sirasiyla %10.05 ve %9.74’e \(':)d:::ﬁ;‘;:::::z"::;;ko"u iokititin, altn harig TOFE
Qlkal’dl. Béylece Haziran 2013’ten bu yana yukarl y6nIiJ (1) = Gida-igecek, enerji, alkollii igki-tiitiin, altn harig TUFE
hareket eden bu gruplarda TL'deki deger kaybinin devam Kaynak: TUKK ve TCMB
eden gecikmeli etkisinin korudugu goralda.

e Sonug olarak, beklentilerin Gzerinde gelen Nisan rakami,
son donemde TL'nin ve enflasyon beklentilerinin seyrine
gore kademeli ve 6lgulu bir faiz indirimi sinyali verse de,
siki parasal durusunu koruyacagdini beliten MB’nin bu
gorisiinu destekler nitelikte. Ek olarak, Agustos ayindaki
cumhurbagkanhdi segimi 6ncesinde politik belirsizligin
tekrar artma ihtimalini g6z o©ninde alarak MB’nin
onimizdeki donemde politika faizinde bir degisiklige
gitmeyecegini olasi hareketlerini ise enflasyonun Mayis
ayinda tepe noktasina ulasmasi ardindan oncelikle likidite
yonetimini kullanarak yapmay! siirdirecegini dustnlyoruz.
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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 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 veriimesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

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

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