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¥ TCMB’nin durusunda degisim beklemiyoruz
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Mal enflasyonu baskisi

Mayis ayinda tuketici enflasyonu %3,4 ile %3,3 olan piyasa beklentilerinin ve %3,2
olan beklentimizin bir miktar Uzerinde gerceklesti. Bdylece yillik enflasyon %69,8'den
%75,45'e ylUkselerek Merkez Bankasi'nin bekledidi zirveye ulasti. Mayis ayinda aylik
enflasyonu yukari iten ana unsurlar gida, giyim, enerji ve konut enflasyonu oldu.

4 Aylik enflasyona en 6nemli katki 1 puan ile konuttan geldi. Konut enflasyonu aylik
%7,1 olarak gergeklesti. Gecen yilin Mayis ayinda, 25 m*e kadar olan konutlarda
dogal gazin Ucretsiz kullanimina olanak saglanmasi nedeniyle dogal gaz dahil konut
kalemi enflasyonu %-13,8olmustu. Bu imkanin bu yilin Mayis ayinda sona ermesi,
bu kalemde artigsa neden oldu. Konutta yillik enflasyon %55,5'ten %93,2'ye ylukseldi.

(7 Gida enflasyonu aylik bazda %1,7 ile aylik genel enflasyona 0,43 puan katki sagladi.
Yillik bazda gida enflasyonu %68,5'ten %70,1'e ylkseldi.

W% Giyim ve ayakkabi grubunda mevsimsel faktérlerin etkisiyle aylik enflasyon %9,6
olarak gergeklesti ve bu kalemden aylik enflasyona 0,6 puan ek yik geldi. Ancak bu
kategoride yillik enflasyon %51,2'den %50,85'e geriledi.

" Mal enflasyonunu yukari ceken bir diger kalem eneriji oldu; aylik enerji enflasyonu
%4,91'e, yillik enflasyon ise %42,8'den %89,7'ye yukselerek Aralik 2022'den bu
yana en ylksek yillik enflasyona ulasti.

Bunun sonucunda mal enflasyonu Mayis ayinda %59,7'den %67,6'ya yukseldi. Uzun
suredir artis gosteren hizmet enflasyonu bir miktar gerileyerek %97'den %95,9'a dista.
Kira enflasyonu %124,5'ten %125,1'e ¢ikarak yeni bir rekor kisa da kira digi kalemler
sayesinde hizmet enflasyonu geriledi. Mayis’ta restoran ve otel enflasyonu %95,8'den
%92,4'e, ulagtirma enflasyonu ise %100,75'ten %99,10'a dusta.

Enflasyon trendi %50,0’nin altinda

Bu faktdrler nedeniyle mevsimsellikten arindiriimis aylik enflasyon %3,30'dan %3,65'e
yukseldi. TCMB yillik enflasyon yerine aylik enflasyona odaklaniyor ve aylik enflasyonun
yaz aylarinda %3,0'un, yilin son ceyreginde ise %2'nin altina diismesini bekliyor. iyi haber
enflasyonun trend goéstergesi olan yilliklandirlmig 3 aylik ortalama TUFE enflasyonu
%52,4'ten %49,5'e distl. B endeksine gore trend enflasyon %53,1'den %50,2'ye, hizmet
enflasyonu %4,3'ten %4,1'e, yillik hizmet enflasyonu ise %70,4'ten %65,9'a geriledi.

Yaz aylan kritik gegcecek

TCMB 06ngoérusune gore cikti aciginin yilin ikinci yarisinda negatife dénmesi ve
enflasyon Uzerindeki talep baskisini hafifletmesi bekleniyor. Bu nedenle TCMB’nin yaz
aylarinda herhangi bir parasal sikilastirmaya gitmesini beklemiyoruz. Ancak likidite
kosullarinin yurt ici talepte ciddi bir yavaslamaya izin vermemesi durumunda zorunlu karsilik
oranlarinin artirlmasi, depo ihaleleri, tahvil satisi veya politika faizinin haftalik repodan
gecelik borglanmaya doénustirilmesi gibi ek tedbirlerin gorilmesi muhtemel olacaktir. Ayrica
TCMB'den yil sonuna kadar herhangi bir genisleme beklemedigimizi de eklemek isteriz.




Uyari Notu

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirm
tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirnm danismanligi s6zlesmesi cergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler genel niteliktedir. Bu tavsiyeler,
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Yatinm Danismanhigi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. ile
Yatirnm Danismanhgi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testini tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur. Bu raporda yer alan
her turlG bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhut icermemekte olup, zaman igerisinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatirnm araclarinin fiyatlar ve
degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler.
Bu raporda yer alan gegmis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuclarin bir garantisi olarak kabul edilemez. Bu raporda yer alan tim bilgiler
ve gorugler yatinmcilan bilgilendirmek amaciyla, Bulls Yatirim Menkul Deg@erler A.S. tarafindan giincel ve guvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla
beraber, Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam
veya dogru olmamasi ve/veya guncellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Bulls Yatirm Menkul Degerler A.S. ve calisanlan
sorumlu tutulamaz. Bu raporun tumu veya bir kismi Bulls Yatinm Menkul Degerler A.$. nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, Gguncu
kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak lzere saklanamaz.




