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Gida fiyatlarinin destegi ile Mart ayinda enflasyon beklentilerin altinda...
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Mar16 TUFE: %0.04 aylik AZALIS (Piyasa beklentisi: %0.5, Seker Yatirnim beklentisi: %0.5 AYLIK
ARTIS)

Yillk TUFE %8.8’den %7.5’e GERILEDI

Mar16 Yi-UFE: %0.40 aylik ARTIS

Yillik Yi-UFE %4.5’den %3.8’e GERILEDI

Grafik 1: Yillik TUFE ve Yi-UFE (%)
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Kaynak: TUIK

Gida fiyatlan Subat ayindaki %0.04’luk gerileme sonrasinda Mart ayinda %1.5 aylik gerileme
ile TUFE gerceklesmelerinin beklentilerin altinda gelmesinde en 6nemli etken olmustur. Mart
ile birlikte yillik gida enflasyonu %8.8’den %4.6’ye gerilemistir. Hatirlanacagi lizere, gida

enflasyonu beklentisinin Merkez Bankasi son enflasyon raporunda %8’den %9’a yukseltmistir.

Gida disinda onemli agirliklan olan alt kalemlerde herhangi bir destek gériilmemektedir ki
bu durum enflasyondaki katiligi gosterir niteliktedir. Buna gore; ornegin ulastirma hafif
gliclenen TL’ye ve yatay seyreden petrol fiyatina ragmen %0.8 aylik artis gostermistir. Aynm

sekilde mobilya kalemi de aylik %0.6 artis gostermistir.
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Bu stkintili goriintiiyli TCMB’nin yakindan takip ettigi cekirdek gostergeler olan cekirdek H
ve cekirdek | endekslerinde de gormekteyiz. Buna gore; sirasiyla aylik %0.45 artis ve %0.41
aylik artis gostermistir. Cekirdek H ve cekirdek I’nin yillik artis oranlan %9.32’ye (0nceki:
%9.49) ve %9.51’e (onceki: %9.72) gerilemistir.

Yorum:

Yila %9.6 ile yila yiiksek bir giris yaptiktan sonra TUFE Subat ayinda aylik %0.02, Mart ayinda
ise aylik %0.04 gerileyerek yillik enflasyonu %9.6’dan %7.5’e cekmistir. Cekirdek enflasyon
gostergeleri ise %9.5 ortalamalarindaki goriintulerini korumuslardir. Genel olarak her zaman
volatil seyri ile one cikan gida fiyatlarn disinda alt kalemlerde Umit verici bir gelisme

gorulmemektedir.

2016 yilina iliskin olarak enflasyon tahminimiz %10 seviyesidir. Piyasa tahmini olan %8.3’ln
ve Merkez Bankas1 tahmini olan %7.5’in bir hayli Uzerindedir. Asgari licrete yapilan ve
etkileri tam olarak hesaplanmayan %30’luk zam yiksek enflasyon tahminimizin temel

nedenini gostermektedir.

Para politikas1 tarafinda ise; hatirlanacagi lizere Mart ayinda PPK {ist band1 25 baz puan
indirerek %10.75’den %10.50’ye indirmisti. Her ne kadar 25 baz puan piyasa tarafindan
“sembolik” olarak gorulup bu anlamda finansal piyasalarda bir etki yapmamis olsa da, sinyal
etkisi anlaminda onemli oldugunu distiniiyoruz. Fed’in Mart toplantisindan ¢ikan mesajlar
ve AMB’min genislemeci adimlarn PPK’nmin kotu gunler icin bir sigorta olarak gorilen ust
bandda faiz indirimi yapmasi icin elini giclendirmistir. Bu cercevede, Mart ay1 toplantisi
Baskan Basci’'min gorev suresinin dolmasi (18 Nisan) oncesindeki son toplanti olmasi
anlaminda son ve en iyi opsiyon olmustur. Oniimiizdeki déneme iliskin olarak yeni baskanin
piyasalar lzerinde faiz adimlarninin da Gtesinde bir etki olusturacagini disiiniiyoruz. Bu
cercevede, her ne kadar onde gelen Merkez Bankalarindan gelecek sinyallerin onemini
gozardr etmesek de, Nisan toplantisinda PPK’nun herhangi bir adim atmayacagini ve yeni

baskana verilecek tepkiyi gozlemlemeyi tercih edecegini disiiniiyoruz.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen iigiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.
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