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Aylik enflasyon beklentilerin altinda

" Aylk enflasyon beklentilerin altinda

W7 YIY enflasyon %61.8

¥ Trend enflasyonda artis

«* Hizmet enflasyonunda 9.4 puan gevseme
«* TCMB’den beklenti revizyonu ihtimali
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TUFE Ana Kategorilerinin Aylik Enflasyona Katkisi (baz puan) Temel Mal ve Hizmet Enflasyonu (yillik, %)
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Konut ve gidadan yukari yonlii baski

Temmuz ayinda tuketici enflasyonu %3,2 ile %3,5 civarindaki piyasa beklentisinin altinda
gerceklesti. Boylece yillik enflasyon %61,8 ile 6nceki ay kaydedilen %71.6’'nin 9.8 puan altinda kalmig
oldu. Temmuz’'da aylik enflasyonu yukari iten ana unsurlar konut, ulastirma, gida ve otel ve restoran
enflasyonu olurken bu kalemlerde olusan aylik ve yillik degigsimler soyle:

- Aylik enflasyona en buyuk katki 1.19 puan ile yine konuttan geldi. Bu artista Temmuz ayinda
aciklanan %38.0’lik elektrik zammi ile kira enflasyonunun yuksek seyri etkili oldu. Konut enflasyonu
%12.1’lik elektrik fiyatlari enflasyonu ile %7.0’lik aylik kira enflasyonu nedeniyle Temmuz'da %8,1
olarak gerceklesti.

- Konutun ardindan en yuksek katkida bulunan kalem 0.62 puan ile ulastirma oldu. Enerji
maliyetlerindeki artisin tetikledigi ulastirma enflasyonu Temmuz'da %3.8 ile yillik bazda %46.1
olarak gerceklesti. Baz etkisi sayesinde dnceki ay kaydedilen %65.7’ye nazaran énemli bir disis
gosterdi.

- Gida enflasyonu aylik bazda %1,83 ile aylik enflasyona 0,46 puan katki sagladi. Yillik bazda gida
enflasyonu %68,1'den %58,9'a geriledi.

- Giyim ve ayakkabi grubunda Haziran’da %0.6 gerileyen fiyatlar Temmuz’da %2.6 daha geriledi ve
enflasyonu 0.17 puan asagi ¢ekti. Bu kategoride yillik enflasyon %47,8'den %39,6'ya dnemli bir
disus gosterdi.

Bu gelismeler sonucunda mal enflasyonu Temmuz'da %62.6’dan %52.7’ye gerilerken hizmet
enflasyonu Ust Uste Uglncl kez gevseme gostererek %95.3’ten %85.6'ya geriledi. Yillik kira enflasyonu
Ust Uste ikinci defa dnceki aya gore disus gostererek %123.6’dan %122.3’e geriledi. Lokanta ve oteller
enflasyonu %90.7°den %76.0’ya gerilerken ulastirma enflasyonu %103.5’ten %93.9'a geriledi. Hizmet
kalemleri arasinda bir tek haberlesme hizmetleri kotlleserek %67.4’ten %70.2’ye yukseldi.

Trend enflasyonda artig

Mayis’taki zirvenin ardindan Haziran’da mevsimsellikten arindiriimis bazda TCMB’nin bekledigi gibi
%3,0'Un altina gerileyen aylk enflasyon Temmuz'da %3.7’ye yukseldi. Bilindigi Uzere TCMB yillik
enflasyon yerine aylik enflasyona odaklaniyor ve aylik enflasyonun yaz aylarinda %3,0'un, yilin son
ceyreginde ise %2'nin altina digsmesini bekliyor. B endeksine gore aylik enflasyon %2.2’den %2.4’e hafif
bir artis gosterirken hizmet enflasyonu %4.1'den %4.7’ye yukseldi. Enflasyonun trend gdstergesi olan
yilliklandiriimig 3 aylik ortalama TUFE enflasyonu ise %39,2'den %43,4'e yiikseldi. B endeksine gore trend
enflasyon %37,4'ten %34,4'e gerilerken, hizmet enflasyonu %66,6'dan %67,0'ye hafif bir artis gdsterdi.

TCMB’den yilsonu beklentisinde revizyon ihtimali

TCMB’nin dngdrusune goére cikti aciginin yilin ikinci yarisinda negatife dénmesi ve enflasyon
Uzerindeki talep baskisini hafifletmesi bekleniyor. Ancak beklenmeyen kamu fiyat ayarlamalari ve gida
fiyatlarinda yiiksek seyir bu trendin olusmasini geciktiriyor. i¢ talepteki canliigin hafifliyor olmasi TCMB’nin
hedeflerine ulasmasi icin olumlu olsa da gida fiyatlarinin ylksek seyri, iklim kosullari nedeniyle bu
durumun kalici olmasi ihtimali ve olasi ikincil etkiler yilsonu beklentilerinin yukari revize edilmesine neden
olabilir. Bu dogrultuda bu Persembe agiklanacak Enflasyon Raporu TCMB’nin durusunu gérmemiz
acisindan kritik olacak. TCMB’nin daha siki bir para politikasi izleyerek nakit akigi konusunda oldukga
zorlanan reel sektérii daha fazla zorlamak yerine yilsonu beklentisini revize etmeyi tercih edecegini
distntyoruz. Toplantida %38.0 dizeyindeki yilsonu enflasyon beklentisinin %40.0’a yUkseltildigini
gorebiliriz.




Uyari Notu

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirm
tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatirrm danismanhgr kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan
kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirnrm danigmanlhgi
kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirim danigsmanligi s6zlesmesi ¢cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
gOruslerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirm 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 yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Yatinm Danismanlidi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirnmcinin Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. ile
Yatinm Danismanhgi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testini tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur. Bu raporda yer alan
her tarlG 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 stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhut icermemekte olup, zaman igerisinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler sz konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatinm araglarinin fiyatlari ve
degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle yatirimcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler.
Bu raporda yer alan gegmis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez. Bu raporda yer alan tim bilgiler
ve gorugler yatinmcilan bilgilendirmek amaciyla, Bulls Yatirrm Menkul Degerler 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 gincellenme nedeniyle dodabilecek maddi ve manevi zararlardan Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve galisanlan
sorumlu tutulamaz. Bu raporun timu veya bir kismi Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, gincu
kisilere gosterilemez veya ileride kullaniimak tzere saklanamaz.




