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Enflasyon
Yilhik enflasyon %80 sinirina yaklasti

Temmuz TUFE aylik artisi %2,37 olurken, yillik TUFE artisini %78,6 )
seviyesinden %79,6'ya tasidi. Gerceklesme, gerek medyan tahmin olan %3'tin R —— Tacirler Yatinm <
gerekse kurum tahminimiz olan %4'tin altinda bir yeri isaret etti. Diger taraftan sl tahminleri

UFE aylik %5,17 oraninda yine yiiksek bir artis kaydederken yillik artisi %65
%138,3'ten %144,6'ya tasiyarak, maliyet baskisinin son hiz devam ettigini isaret %55

etti. %45

Yillik TUFE ve TUFE-C

Gida fiyatlan tarafinda %3,15 oraninda beklentimizin bir miktar altinda bir %35
ayhik artis izlendi. Yillik gida enflasyonu %93"den %94,65,'e ylkseldi. %25
islenmemis gida fiyatlarinda Temmuz ayinda %2,64 oraninda bir artis %15
yasanirken, islenmis gida fiyatlari tarafinda %3,61 oraninda artis takip edildi. %5
TCMB en son yayinladigi Enflasyon Raporu’nda yillik gida fiyatlar artisi Ry
varsayimini 2022 icin %71'e sert bir bicimde revize etmisti. Ancak yilsonu S £ ¢ =2
gerceklesmesinin bu sert revizyona ragmen daha yukarida bir seviyeyi isaret Kaynak: TUIK, Tacirler Yatwum
edecegini dustintyoruz.
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Enerji fiyatlarinin Temmuz'da %3, 1 oraninda bir gerileme kaydettigi
goriiliiyor. Burada 6zellikle akaryakit fiyatlarinda yasanan gerilemenin etkili
oldugunu belirtmek gerekir. S6z konusu aylik distisin manset enflasyonunun
daha ylksek bir yerde olmasini engelleyen en 6nemli unsurlardan biri
oldugunu izliyoruz.

Cekirdek gostergelere bakildiginda ise; (i) Dayanikl tiiketim mallan
fiyatlarinin ylkselisine devam ettigi, Temmuz ayinda %3,85 aylik artis kaydettigi
ve yillik artisini %77,9 seviyesinden %84,9'a tasidigini gérdiik. Dolayisiyla genel
anlamda temel mal fiyatlarinda gerek birikimli kur geciskenligi gerekse talep
dinamikleri enflasyonist etkisini yansitmaya devam etti. Giyim fiyatlarinda da,
mevsimsel duslsin yerine, %1,74 oraninda bir artisin yasandigi dikkat cekti. Bu
gelismeler 1s1ginda temel mal fiyatlarinda %3,67 oranindaki bir aylk artig
izlenirken, yillik degisimde %64,86 seviyesinden %70,93 seviyesine hizl bir
ylkselis gosterdi. (ii) Yillk hizmet fiyatlarindaki artisinin ise her gegen ay
hizlanarak stirdiigu izleniyor. Buna gore temmuz aylik artisi %3,2 olurken, yillik
artis %48,69'dan %51,45'e yukseldi. Gerek pandemi sonrasi stirecin ve
dolayisiyla turizm performansinin hizmet sektdriinde canlanma yaratmasi
gerekse kur geciskenligi nedeniyle artislarin devami goruliyor. Buna ek olarak
Ucretler Uzerinde yapilan yariyil ek artisinin da 6zellikle hizmet fiyatlar Gizerinden
etkisi gorilebilir.
¢ Bu gelismeler isiginda temmuz ayinda yillik TUFE-B ve TUFE-C artislari
sirasiyla %64,42 ve %57,26 seviyelerinden %68,46 ve %61,69'a ylkselis
kaydetti.

Kurum enflasyon tahmin patikamz enflasyonist etkilerin giiclii bir sekilde Ozlem Bayraktar Goksen
devam etmesi ve ciddi bir bozulma kaydeden fiyatlama davramslart Basekonomist
nedeniyle oldukga stk bir revizyona ihtiyac duyuyor. Geldigimiz noktada ozlem.bayraktar@tacirler.com.tr
TUFE’nin yili %70 civarinda bitirme ihtimalinin yiikseldigini goriiyoruz. +90 212 355 26 37
Aralik aywna kadar ise tahmin patikast nezdinde %90 seviyelerine yakun bir

yiikselisin yasanabilecegini takip ediyoruz.

Lutfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Yillik TUFE & TUFE-C Gida - islenmemis - islenmis Gida Fiyatlan (yulik)
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Fiyatlar lizerindeki kur geciskenligi Orta vadeli enflasyon bekleyisleri
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Kaynak: TUIK, TCMB, Tacirler Yaturum Kaynak: TCMB, Bloomberg, Tacirler Yaturum
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Midiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
021235546 46

Adana Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 (0322) 457 77 55
Akatlar irtibat Biirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas (0212) 355 46 46
Ankara Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0 312) 435 18 36

Ankara - Gukurambar irtibat Biirosu  Kiziirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6§(itézi Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0 242) 248 45 20

Bakirkoy istanbul Cad. Bakirkdy is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0212) 570 52 59

Bodrum irtibat Biirosu Konacik Mahallesi, Atatirk Bulvan, Arbor-Abdullah Unal Cabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0212) 355 46 46

Bursa Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt. No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi (0224) 22564 10

Cankaya irtibat Biirosu Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0212) 355 46 46

Denizli Urban Is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0 258) 265 87 85

Erenkoy Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy (0216) 348 82 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D: 5 (0 342) 232 35 35

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Gurkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0 392) 815 14 54-55-56
izmir Sair Esref Bul. Ragip Sanh is Merkezi No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya (0 232) 445 01 61

izmir irtibat Biirosu Sehit Nevres Bulvar Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0 232) 241 24 50

izmit Hirriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit (0262) 323 1133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. i. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0 262) 260 01 01

Karadeniz Eregli Murtaza Mah. Hamamdistii Sok. I. Esat Taneri Is Merkezi No: 19 Kat: 2 Karadeniz Eregli (0372) 316 40 50

Kartal Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0216) 306 22 71 - 306 22 06
Kayseri Cumbhuriyet Mah. Turan Cad. Turan Plaza Apt. No: 8 Kat: 2 D: 5 Melikgazi (0352) 221 08 68 - 222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglali Cad. Given Apt. No: 22 D: 2 Marmaris (0 252) 321 08 00

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0212) 355 46 46

Mersin inénii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0 324) 238 11 89

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0 462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirrm danismanhg:
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi 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 dayanarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinnm Danismanhgi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Tacirler Yatirirm Menkul Degerler AS. ile Yatinm
Danismanligi sdzlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi
zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirli 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 sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu
raporda bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve
netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis
performans verileri gelecekte elde edilecek sonugclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler AS.
tarafindan glincel ve giivenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhlt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirirm Menkul Degerler
A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul
Degerler A.S.nin yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya Gclincu kisilere gOsterilemez, ticari amagla
kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butin zarar ve ziyani talep etme hakkini
sakl tutar.

Ekonomi Notu / Enflasyon 4



