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Temmuz Enflasyonu — Enflasyon Beklenti Alti

Temmuz ayinda TUFE aylik bazda %1,78 artisla, piyasanin bekledigi %1,83'iin altinda kald. Yillik enflasyon ise
%31,75 ile %31,80 beklentisine kiyasla daha olumlu bir tablo ¢izdi; ancak alt kalemlere baktigimizda manzara
biraz daha farkli.

Alt kalemlere bakildiginda bir 6énceki aya gore dikkat cekici farkhliklar goze carpiyor. Enflasyon sepetinde en
bilyiik paya sahip gida ve alkolsiiz icecekler grubu, gecen ay aylik enflasyona yalnizca 0,04 puan katki saglarken,
bu ay 0,40 puanla ana itici kalemlerden biri haline geldi. Haziran ortasinda imzalanan mutabakatla birlikte ayin
blylik béliminde disik seyreden petrol fiyatlarinin etkisiyle gecen ay -0,01 puanla enflasyonu asagi ¢eken
ulastirma grubu ise bu ay yeniden yiikselen petrol fiyatlarinin etkisiyle yon degistirerek 0,44 puan katki yapti.
Saglk tarafinda da gecen ayki 0,03 puana karsilik bu ay 0,32 puana cikan katki, ayin en dikkat cekici
degisimlerinden biri olarak éne cikiyor.

Dezenflasyon cephesinde ise gecen ayda oldugu gibi giyim ve ayakkabi grubu pozitif ayrismaya devam ediyor.
Haziranda mevsimsellik etkisinin geride kalmasiyla -0,01 puan katki saglayan bu grup, temmuz ayinda -0,28
puanlik katkiyla gerilemenin stirdiglini teyit etti. Lokanta-konaklama (0,26), konut (0,27) ve mobilya-ev esyasi
(0,13) gibi diger 6nemli kalemlerde ise belirgin bir degisim gozlenmedi.

Bu veriler bir arada degerlendirildiginde, hizmet enflasyonu kalemlerindeki katiligin Temmuz ayinda da
stirdiiglini séylemek yanlis olmaz. C endeksi (enerji, islenmemis gida, alkollii ickiler-tiitiin ve altin hari¢ TUFE)
aylik %1,80 olarak gerceklesirken yillik bazda %29,91'e yikseldi. Yiksek seyreden petrol fiyatlarinin bircok
sektorin maliyetlerini dogrudan etkilemesi ve bu maliyet artisinin ulastirma, saglik ve lojistik yogun diger hizmet
kollarina hizla yansimasi, ¢ekirdek enflasyondaki katihigin kirilmasini zorlastiran temel unsurlardan biri olmaya
devam ediyor.

Ozetle Temmuz verisi, ilk bakista beklentilerin bir miktar altinda kalarak piyasalarda olumlu karsilanabilecek bir
goriintl sunsa da, alt kalem detaylari enflasyonun kompozisyonundaki kirilganligin stirdigline isaret ediyor. Gida
ve enerji kaynakli oynaklik ile hizmet enflasyonundaki yapiskanlik birlikte degerlendirildiginde, dezenflasyon
patikasinin dogrusal degil dalgali bir seyir izlemeye devam edecegi soylenebilir. Agustos-Eylil doneminde petrol
fiyatlarinin ve kur gelismelerinin ulastirma ve enerji kalemleri Gzerindeki etkisi, TCMB'nin ikinci enflasyon
raporunda %24 olarak agikladigi yil sonu enflasyon hedefi ile %29 civarindaki piyasa beklentisinin tutturulabilirligi
acisindan yakindan izlenmesi gereken en kritik degisken olarak 6ne gikiyor. TCMB'nin faiz indirim temposu da
blyiik olciide bu tabloya (6zellikle hizmet enflasyonundaki katihgin ¢oziilip ¢oziilmedigine) bagh sekillenecek.

Korfez'de tansiyonun diismesiyle petrol fiyatlarinin yeniden 70 dolar civarina gerilemesi, hizmet enflasyonundaki
katihgin ¢oziilmesine katki saglayabilir. Bu gelisme, fonlama maliyetinin gecelik faizden (%40) bir hafta vadeli
repo faizine (%37) kaydiriimasi ihtimalini de giiclendiriyor. Nitekim hafta sonu yeniden giindeme gelen ABD-iran
baris beklentisi, bu beklentiyle sert diisen petrol fiyatlari ve piyasa tahminlerinin altinda agiklanan manset
enflasyon verisi bir araya gelince, bankacilik endeksi %3'ln lizerinde yikseldi.

EMRE OZDEMIR
TRIVE YATIRIM ARASTIRMA UZMANI

www. trive.com.tr 0 (212) 345 0062

n trive.yatirim ‘ @ trive.yatirim ‘ ° @triveyatinmtr ‘ o Trive Yatinm


http://www.trive.com.tr/

PiYASA NOTU
03.08.2026

= trive

RISK UYARISI:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.
Raporda yer alan her tiirlli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi
tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmigtir. Trive Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi
menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul
edilmemeli ve yatirm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatiim danismanligi hizmeti, yetkili
kuruluglar 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
yatirm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar do§urmayabilir. Internet sitemizdeki her
tirli tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir.
Sitemizde bulunan i¢ ve dis piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin dogruluklari tarafimizca
garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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