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TUFE, Subat ayinda mansette beklentiler altinda %2,96 geldi. (Konsensiis: %3/Pusula

Yatirim:%3,13) Detaylandiracak olursak:
Grafik-1: Gruplar Bazinda TUFE (seviye, %, aylik)
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Grafik-2: Gruplar Bazinda TUFE (seviye, %, yillik)
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Olctimlemeden sapan bir durum yok. Tamamiyla beklentimize paralel, sadece bir iki minimalist
degisim enflasyonun %3 altinda gelmesine neden olmustur. ilaveten iTO’da oldugu gibi
burada da gidaya yonelik en yakin tahmin tarafimizca yapilmistir.
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Grafik-3: TUFE (seviye, %, yillik, aylik)
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Grafik-4: TUFE (seviye, %, medyan yillik)
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e Medyan TUFE-Yilliklandiriimis

Yillik cerceve bakimindan tekrardan %30 Uizerine ¢ikan bir yapi takip ediyoruz. Bunu 6zellikle son
2 aydir yilligi yukari cekme ihtimali yiiksek aylik enflasyonlar tetiklemekte olup aylik bazda ana
egilim %2,17’lerden %2,26 bandina yiikselmistir. %2 altina inis s6z konusu olmasa da stokastik

bakimdan %1,9’lara inmis goéraniyor.
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Grafik-5: TUFE Gruplari (seviye, %, medyan yillik)
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Gruplar nezdinde C grubu c¢ekirdegin beklenti olan %3’lin epeyce altinda olan %1,53 geliyor
olusunu net bir sekilde olumlu karsiliyoruz. Burada 6zellikle manset tarafta etkilesimin gida,
enerji, icecek, titiin ve altindan kaynakli oldugunu teyit eder yapi var.

TCMB toplantisi nezdinde ortiili faiz artirnmi sonrasi 12 Mart toplantisi icin beklentiler pas
kismina oturdu ama 50 baz puan olasiligini da bir kenara atmiyoruz. Beklentimiz pas ancak
mevsimsellikten arindirilmis kisim ve aylik fiyat gelismeleri raporunu da gormekte fayda var.

Nisan ayi toplantisi icin Mart ay1 6ncii enflasyon 6lciimlerimiz %1,7’ler civarinda seyrediyor. Bu
da TCMB'nin ana egilimi %2 altina indirme patikasini teyit eder nitelikte oldugu icin ortami
gozlemlemeden bir degerlendirme yapmamakta fayda var.

Veriyi riskli varhklar icin olumlu bulmakla birlikte enflasyona duyarl sirketler agisindan bir
bozucu goériniim olmadigi icin hem duyarli hem duyarsiz tarafta bugiin jeopolitik ve siyasi
engeller haricinde istah kazanma c¢abasi bekleyebiliriz.
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T+90(212) 3700370
F +90(212) 370 0371
arastirma@pusulayatirim.com.tr

Fulya Mah. Buiyiikdere Cad. Torun Center No: 74 A/53 34394 Sisli/istanbul

YASAL UYARI—Burada yer alan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullar ve guvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek
amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde ydnlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan danismanlik
faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir.
Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hig bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir
sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri
dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun
dguincu kisilerin ugrayabilecegdi her turlu zararlardan dolayr PUSULA Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti,
yetkili kuruluslar 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 yatinm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatirnmcilara kendi
olusturacaklar yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya satma
yonunde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda
bulunan gorts, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek
yanlishk ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA Yatirrm Menkul Degerler A.S./nin herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglincl
kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatinm Menkul Dederler A.S. tarafindan herhangi bir maddi menfaat
beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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