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Enflasyon Beklentisi 1510

Mart 2024 - Yillik TUFE'nin %69’a yiikselmesi bekleniyor

TUIK, mart ay1 enflasyon verisini 3 Nisan Carsamba giinii aciklayacak. Bloomberg anketine gére, mart ayi
icin aylk TUFE beklentisi %3.5 ile Garanti BBVA beklentisine paralel. Aylik ortalama beklentinin
gerceklesmesi durumunda, yillik TUFE enflasyonu %67.1'den %69.0'a yiikselecek.

ITO verilerine gore, Mart 2024'te Istanbul'da aylik bazda fiyatlar %3.9 ile 5 yillik ortalama mart artisi olan %2.3'tin ve
Mart 2023'teki %3.0'tin tsttinde arttr. Yillik ITO enflasyonu, %76.6'dan %78.3'e yikseldi. Gida enflasyonu aylik %3.6
ile son 5 yil ortalamasinin (%2.6) tstiunde, Mart 2023'tin (%4.0) ise sinirli altinda gerceklesti. ITO verileri tahminimiz
Ustunde belirgin bir riske isaret etmiyor.

Gida fiyatlari icin 6ncu gosterge olan Turk-Is gida harcamalari verisine gore, gida grubunda fiyat artisi martta aylik
bazda %3.3 ile 6nceki iki ayin altinda kalsa da Mart 2023'teki %1.8'in Ustiinde gerceklesti. Ayni veriye gore, yillik
bazda gida enflasyonu %72.5'ten %75.1'e ytkseldi. Boylece yillik gida harcamalari artisi subatta oldugu gibi martta
da hizlandi. Turk-is ve ITO endeksleri, Mart 2024'te gida fiyat artisinin yiiksek kalmaya devam ettigine isaret etti.
Talebin kuvvetli seyri, TL'deki nominal deger kaybin hizlanmasi ve ¢zellikle hizmet sektértindeki katilik gibi faktorlerin
etkisiyle cekirdek enflasyonun yillik bazda ytkselmeye devam ettigini tahmin ediyoruz. Gida grubunda da fiyat
artislarinin hem aylik hem de yillik bazda kuvvetli seyrettigini éngoériyoruz. Martta akaryakit fiyatlarinin ortalama
yaklasik %1 ile 6nceki iki aya gore sinirh arttigini hesapliyoruz.

TCMB ve piyasa beklentisine paralel yillik enflasyonun Mayis 2024'te tepe noktaya (%70-75) ulastiktan sonra baz
etkisinin de destegi ile dusus egilimine gecmesini bekliyoruz. Nisanda elektrik ve dogalgaz fiyatlarina zam
yapilmayacagi aciklandi. Buna goére, nisan enflasyonu icin énemli bir yukari yonlu risk faktort ortadan kalkti. 1C24'te
talebin kuvvetli seyretmesi ve yerel secime iliskin belirsizlikler enflasyon gérinimind olumsuz etkiledi. Bu nedenle
mart PPK toplantisinda TCMB para politikasini sikilastirdi. 2024 yilsonu enflasyon tahminimiz %45. TCMB'nin ek
sikilastirma karari, bu durusun uzun stire devam ettirilmesi durumunda enflasyon tahminimiz Gstinde asagi yonlu
risk olusturuyor.
Mart 2024 Aylik Enflasyon Mart 2024 Yillik Enflasyon
Bloomberg Anketi %3.5 %69.0*
Garanti BBVA Tahmin %3.5 %69.0*

* Aylik verinin gerceklesmesi durumundaki yillik enflasyon

TUIK ve ITO Aylik Enflasyon TUIK ve ITO Yillik Enflasyon

7.0% 1 Mart Aylik Enflasyonu 110%

6.0% -
0,

5.0% oo 78.3%

270 Garanti BBVA o

Tahmin 70%

4.0% 1 %3.5

3.0% - 50%

2.0% - 30%

1.0% - 10%

9 —
0.0% Y 0% 8 8 8N & m x m N Q Q Q Q g,
s [ TO e TUIK o2} Q0 o o o O o} o o Y o o ™
-1.0% - © © o - o o o - o o o - o
QO = N O T WON®OODO g N O ) L .
8o oocoococoooooNe3d38S 8 | TO-Yillik Degisim Genel e TUIK-Yillik Degisim Genel
ISR VA S VA s VIS VAR S VAR VAN o VRN o VAR s VA VA VY VY VA o]

Kaynak: TUIK, ITO, Garanti BBVA Yatirm

& ; . .
@ Garanti BBVA LUTFEN EN ARKA SAYFADAKI UYARI NOTUNU DIKKATE ALINIZ

Yatinnm



N :
),%Garantl BBVA ARASTIRMA ‘ MAKRO EKONOMI

Yatirim

Nihan Ziya Erdem

Bas Ekonomist

Direkt Tel :+90 212 384 11 31

Tel:+90 212 3841010
hanz@ !

UYARI NOTU

Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolimu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun
dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz
hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma BolumUt'ntn Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir. Model
Portféy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli
temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portféy, sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin
beklentileri dogrultusunda agirliklandirlarak kiimulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portfoy ve Model Portféy kapsa-
minda yapilan degisimler, yatinmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar tara-
findan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tav-
siyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMET-
LER A.S.'nin gortsunt yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekil-
de sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen tgUncu kisilerce hig
bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, gnderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu
raporun goénderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava hakla-
rimiz sakhdir.
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