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ENFLASYON Temmuz 2010

(%) UFE TUFE iktisadi
2009 2010 2009 Zal) Arastirmalar
Aylik -0,71 -0,16 0,25 04g Bolumu
Yil Sonuna Gore 2,54 4,77 2,08 3,09 Bora Cevik
Yillik -3,75 8,24 5,39 7,58 bora.cevik@isbank.com.tr
Yillik Ortalama 5,47 5,33 8,52 7,59

Temmuz ayinda TUFE ~ Temmuz ayinda bir énceki aya gére TUFE %0,48, UFE %0,16 gerilemistir.

%0,48, UFE %0,16 Reuters anketine gdre piyasanin aylik enflasyon beklentisi TUFE'nin %0,38

geriledi. digmesi, UFE'nin degismemesi yonindeydi. TCMB Beklenti Anketi'ne gore
ise, piyasalar TUFE’de %0,03 artis beklemekteydi.

Temmuz ayinda TUFE aylik bazda ard arda uglncu defa gerilemistir. Bir
onceki yilin ayni ayina gore ise TUFE’deki artis %7,58, UFE’deki artis %8,24
seviyesinde gergeklesmistir.
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Giyim ve ayakkabi Temmuz ayinda, TUFE’deki gerilemede mevsimsel faktorlerin etkisiyle giyim

fiyatlarindaki mevsimsel ve ayakkabi grubundaki %5,19'luk diisiis etkili olmustur. Gida ve alkolsiiz

gerileme... icecekler grubundaki disus ise tarim fiyatlarindaki gerilemeye karsilik et
fiyatlarindaki yukselisin etkisiyle %0,73 ile sinirh dizeyde gerceklesmistir.
Ote yandan, Temmuz ayinda ulastirma ve konut grubu fiyatlarindaki
yukseliste enerji fiyatlarinin artmasi 6nemli rol oynamistir.

Ana Harcama Gruplarinin Aylik Bazda TUFE'ye Katkilari (%)
Giyim ve ayakkabi
Gida ve alkolsiiz icecekler
Cesitli mal ve hizmetler
Eglence ve kiiltur
Haberlesme
Alkoll icecekler ve titiin
Saghk
Lokanta ve oteller
Egitim
Ev esyasi
Konut
Ulastirma

-0,40 -0,30 -0,20 -0,10 0,00 0,10

Enflasyon rakamlari Ozel kapsaml TUFE géstergeleri incelendiginde, TCMB'nin yakindan izledigi

cekirdek enflasyon OKTG-H ve OKTG-lI endekslerindeki yillik artislarin sirasiyla %4,20 ve
ggifs;%eﬁ””e %4,50 seviyesinde gergeklestigi goriilmektedir. Ayrica, son dénemde genel

endeksin 6zel kapsaml TUFE gdstergelerine yakinsamaya baslamasi dikkat
cekmektedir.
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UFE’deki gerileme
egilimi devam ediyor.

Agustos’ta TUFE’nin
degismemesini,
UFE’nin ise %0,15
artmasini bekliyoruz.

TCMB, dis talebe ve
global ekonomiye
iligkin risklerin devam
ettigine dikkat gekti.

TCMB, 2010 yili icin
enflasyon tahminini
%8,4’ten %7,5°e
indirdi.

(%) Ozel Kapsaml TUFE Gostergeleri*
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H: Islenmemis gida Urlnleri, eneriji, alkolll igkiler, tittin Grlinleri ile altin hari¢ endeks
I: Enerji, gida ve alkolsiiz igecekler, alkollu igkiler ile titin Grlnleri ve altin hari¢ endeks

Temmuz ayinda UFE’deki dususte tarim ve avcilik grubundaki %2,79'luk
gerileme dnemli rol oynamistir. Ote yandan, Ramazan ayi éncesinde gida ve
icecek  UrGnleri  imalati  grubundaki  yiikselis UFE’deki  disusu
sinirlandirmigtir.

Agustos ayinda mevsimsel faktdrlere ragmen Ramazan ayinin etkisiyle
enflasyondaki gerileme surecinin bir miktar ivme kaybedebilecegini
diugtiniyoruz. Ozellikle gida Uriinleri imalatindaki yukari yénli fiyat
hareketlerinin tiketici fiyatlari Gzerinde baski yaratmasini bekliyoruz. Bu
cercevede, Agustos ayinda ayhk bazda TUFE’nin degismeyecegini,
UFE’nin ise %0,15 artacagini tahmin ediyoruz.

TCMB Para Politikasi Kurulu, 15 Temmuz'daki toplantisinda 1 hafta vadeli
repo ihale faiz oraninin %7 diizeyinde tutulmasina karar vermistir. iktisadi
faaliyetteki toparlanmanin devam ettigini ifade eden Kurul, i¢ talebin goreli
olarak istikrarli bir artis sergiledigini ancak dis talep gostergelerinin kismi bir
yavaslamaya isaret ettigini belirtmistir. Kurul, global ekonomiye iligkin
risklerin énemini korudugunu ve cgekirdek enflasyon goéstergelerinin orta
vadeli hedeflerle uyumlu seyrini sirdirdigini ifade etmistir. Onceki
aciklamalari ile kiyaslandiginda Kurul'un ekonomik toparlanma konusunda
daha ihtiyath bir tutum sergiledigi goriimektedir. Nitekim, Kurul politika faiz
oranlarinin bir siire daha mevcut dizeylerde tutulmasi ve uzun sure dusuk
diizeylerde seyretmesi gerekebilecedini vurgulamistir.

TCMB, Temmuz ayinda acikladigi Enflasyon Raporu’nda, politika faizlerinin
bir sire daha mevcut dlizeylerde tutularak 2011 yih iginde sinirh bir artis
gosterdikten sonra Ug¢ yillik tahmin ufku boyunca tek haneli dizeylerde
kalacag! varsayimi altinda enflasyonun %70 olasilikla 2010 sonunda %6,5-
8,5 araliginda (orta noktasi %7,5), 2011 sonunda %3,6-7,0 arasinda (orta
noktasi %5,3) gerceklesecegini tahmin etmektedir. 2012'de ise enflasyonun
%5 duzeyinde istikrar kazanmasi beklenmektedir.
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ENFLASYON (%)
URETICI FIYAT ENDEKSI (2003=100) | TUKETICI FiYAT ENDEKSI (2003=100)
Aylik SOI"IL:na vik | Y Ay SOI__:.:na vk | Yo
Gore Gore

Ocak 0,23 023| 700| 1281 o020| o029 o950 1054
Subat 1,17 140| 643 1263 -034| -006| 773 1041
Mart 0,29 1,70| 346 11,99 110| 105| 7.89| 10,29
Nisan 0,65 235 -035| 1065 002| 107| 613 9,98
Mayis 0,05 230| 2,46 896| o064| 171| 5024 9,49
2009 | Haziran 0,04 327 1,86 734 o011| 183| 573 9,08
Temmuz 071 254| -3.75 547| o025| 208| 5239 8,52
Agustos 0,42 207 1,04 419| 030 178| 533 7,99
Eylil 0,62 360| 047 322| o039 218] 527 7,52
Ekim 0,28 390 019 220 241| 464| 508 6,95
Kasim 1,29 524| 1,51 137| 127| 596 553 6,53
Aralik 0,66 5903| 593 123| 053] 653 653 6,25
Ocak 0,58 058| 6,30 114| 18| 185 819 6,16
Subat 1,66 225 6,82 1,20 145 332| 1013 6,38
Mart 1,04 424| 858 163| o058 393 956 6,53
2010 isan 2,35 6,69| 10,42 252 o060| 455| 1019 6,87
Mayis 1,15 547 921 350| -036| 417| 910 7,20
Haziran 0,50 493| 764 430| -056| 359| 837 7,41
Temmuz 0,16 477| 824 533| -048| 309| 7,58 7,59
Agustos(T) 0,15 493 795 609| o000| 309| 790 7,80

(T) Tahmin

Bu rapor Tiirkiye Is Bankasi A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde
edilen bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmis olup, higbir sekilde
finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti
saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerin dogru ve
tam olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye Is Bankasi A.S. bu raporda
yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve
icindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Tirkiye Is
Bankas! A.S. higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

Isbu rapor (izerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi

tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen codaltilamaz, dagitilamaz veya yayinlanamaz.
Tum haklarimiz saklidir.



