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Enflasyon — Agustos 2023

Agustos’ta TUFE enflasyonunda beklentilerin 6tesinde bozulma... 4 Eyliil 2023

Agustos TUFE enflasyonu aylik %9,09 seviyesinde gerceklesirken, yilik
bazda %47,8’den %58,9’a yiikseldi. TUIK Agustos’ta TUFE enflasyonunun
%7,08’lik medyan piyasa beklentisi ve bizim %7,4’lik tahminimizin olduk¢a

lizerinde %9,09 seviyesinde gerceklestigini acikladi. TUFE enflasyonu gecen
yilin ayni ayinda %1,46 idi. Béylece yilik TUFE enflasyonu da %47,8'den
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Enflasyonda alt kalemlerin tamami beklentilerin lizerinde geldi.
Enflasyonda genele yayilan bir bozulma olsa da, dncelikli olarak gegen ay
oldugu gibi hizmet enflasyonuna dikkat cekmek gerekiyor; gecen ay %9,8
seviyesinde gelen hizmet enflasyonu bu ay da %9,2 gerceklesti ve %7,5-8,0

civarinda sekillenen beklentimizi agmis oldu. Béylece yillik hizmet enflasyonu Grafik 2: TUFE enflasyonunun kiriimi, yillik
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son iki ayda %60’tan 6nce %70’e, bu ay da %80’e ylikseldi. Bu rakamlar 100%
fiyatlama davranislarindaki bozulmanin boyutunu net bir sekilde ortaya 90%
koyuyor. Temel mal grubundaki %9,9 ve dayanikli mal grubundaki %7,8’lik ':'da_ L 1 80%
aylik enflasyon rakamlari kur gecgiskenliginin de tam gaz devam ettigine isaret _H?:r:;ﬂer o ;Ei

ediyor. Gegcen ay %12,7, bu ay da %14,2 seviyesinde gerceklesen enetji Cekirdek mallar I I” <o
enflasyonu dolayli etkilerle birlikte enflasyonu 6nliimizdeki aylarda da W Diger (Tutin ve akm} | I II 0%
olumsuz etkilemeye devam edecek. Beklentilerimizi asan bir diger kalem de | 30%
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arasindaki ayrismaya gecmis raporlarimizda sikga yer vermistik. Bugiin SRBBEE o
aclklanan rakam giyim enflasyonunda o6nimiizdeki doénemde bir o
normallesmenin (manset enflasyon ile yakinsamanin) isareti olabilir. Gida 5853285822 °028838858282°023538258
enflasyonu da aylik %8,5 gerceklesmeyle %6,5-7,0 civarindaki beklentimizi

asti ve yillik bazda da %60,7’den %72,9’a yiikseldi.

Kaynak: TUIK

Grafik 3: TUFE enflasyon trendi beklentimiz

TUFE enflasyonunun %70-80 bélgesine yonlenmesi kuvvetle muhtemel.

Ozetle, kurdaki dramatik artis, vergi artislar, Mayis’tan bu yana 2 katina s0.0%
yikselen akaryakit fiyatlari ve bu artislarin dolayli etkileri ve en énemlisi B0.0% —— TUFE enflasyonu (gerceklesen) #
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fiyatlama davranislarindaki bozulma gibi bir dizi faktér enflasyon
goriinimuinde genele yayilan bir bozulmaya yol agmis durumda. TCMB
kademeli faiz artislarinin yaninda makroihtiyati tedbirlerle kredi biylimesini
kisarak i¢ talebi dizginlemek yoluyla enflasyon goérinimind iyilestirmeyi
amagliyor. Ancak enflasyon beklentilerini capalamak ve enflasyonda kalici
bir diisiis icin ic talepte diisiiniilenin de otesinde bir yavaslamaya
(dolayisiyla daha sert bir parasal sikilastirmaya) ihtiyac olabilecegini
diisiiniiyoruz. Son 2 ayda kiimiilatif enflasyon neredeyse %20’ye ulasti ve
oniimiizdeki aylarda parasal sikilastirmaya ragmen %4-5 civarinda aylik
enflasyon rakamlari goriilmesi miimkiin goriiniiyor. Bu durum da “kur artisi
- enflasyon artigi — licret artisi” spiraline katkida bulunarak enflasyondaki
iyilesmeyi zorlastirabilir. 6zetle, mevcut goriiniim TUFE enflasyonunun
%70-80 araligina dogru yoénlenebilecegine isaret ediyor. Bu noktadan
kalici diisiisiin saglanabilmesi icin ic talebin dizginlenmesi ve doviz
talebinin 6nlenmesi kritik nemde olacak.
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Tablo 1: TUFE enflasyonu ve yurtigi UFE enflasyonu; alt kalemler [2003=

Ayhk Yilbasindan beri Yilhk
Agirhk Agustos 23 Agustos22 Agustos23 Agustos22  Agustos 23 Temmuz 23

TUFE 9.09% 1.46% 43.06% 47.85% 58.9% 47.8%
Gida ve Alkolsiiz icecekler 25.4% 8.48% 0.85% 49.76% 54.10% 72.9% 60.7%
Alkollli icecekler ve Titln 3.6% 3.77% 0.09% 42.43% 54.73% 52.0% 46.6%
Givim ve Avakkabi 6.4% 8.25% 1.28% 22.63% 17.74% 31.1% 22.7%
Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Yakitlar 16.6% 6.89% 2.05% 5.78% 52.23% 25.0% 19.3%
Mobilva, Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri 8.7% 9.36% 3.35% 38.43% 50.77% 58.9% 50.1%
Saglik 3.5% 7.98% 7.01% 59.67% 49.84% 77.5% 76.0%
Ulastirma 15.1% 16.61% -1.78% 69.95% 54.18% 70.2% 43.4%
Haberlesme 3.3% 4.28% 1.91% 33.23% 20.70% 46.4% 43.0%
Eglence ve Kultur 3.3% 7.88% 3.34% 40.19% 38.60% 51.7% 45.3%
Egitim 1.7% 3.11% 6.55% 37.79% 27.27% 48.6% 53.6%
Lokanta ve Oteller 7.8% 7.09% 3.31% 70.08% 51.36% 89.3% 82.6%
Cesitli Mal ve Hizmetler 4.6% 7.55% 3.86% 42.40% 38.38% 58.2% 52.8%

Yurtici UFE 5.89% 2.41% 31.59% 74.13% 49.4% 44.5%
Ara mali 3.83% 3.20% 34.91% 57.49% 46.4% 45.5%
Dayanikh tiketim 8.74% 4.55% 44.12% 59.80% 61.1% 54.9%
Dayaniksiz tiketim 5.67% 3.69% 43.14% 73.39% 66.5% 63.3%
Eneriji 14.27% -1.71% -1.28% 165.54% 20.7% 3.8%
Sermave mali 4.04% 3.03% 48.41% 48.67% 64.9% 63.3%

Kaynak: TUIK

Tablo 2: Ozel kapsamh TUFE gostergeleri [2003=100]

Ayhk Yilbasindan beri Yilik
Agustos 23 Agustos 22 Agustos 23 Afustos22  Agustos 23 Temmuz 23

A Mevsimsel Urtinler harig 9.12% 1.82% 43.41% 50.08% 58.90% 48.27%
islenmemis gida tirtinleri, enerji, alkolli

B G o . 9.32% 3.17% 47.21% 41.95% 63.52% 54.32%
ickiler ve titan ile altin haric
Enerji, gida ve alkolsiz icecekler, alkolli
c . . 8.89% 3.10% 49.79% 38.06% 64.85% 56.09%
ickiler ile tiitlin Granleri ve altin harig
p Islenmemis gida, alkolliiicecekler ve tattn 9.87% 2.06% 40.11%  47.29% 55.00%  43.99%
trtnleri harig
Mal Grubu 9.04% 0.92% 36.30% 50.53% 51.50% 40.22%
!Enerji 14.23% -2.68% 4.63% 78.40% 14.03% -2.86%
!§Ienmemi§ gida 5.58% -2.02% 66.84% 49.28% 93.64% 79.71%
Islenmis gida 11.17% 3.41% 37.36% 58.42% 57.80% 46.78%
Enerji ve gida disi mallar 7.93% 2.69% 39.63% 38.28% 51.92% 44.55%
Temel mallar (Altin harig) 8.57% 3.06% 39.09% 36.34% 51.97% 44.25%
Giyim ve ayakkabi 8.25% 1.21% 21.81% 17.17% 29.96% 21.51%
Dayanikh mallar (Altin haric) 7.82% 2.65% 50.80% 37.01% 63.04% 55.23%
Diger temel mallar 9.92% 4.64% 34.21% 47.85% 50.60% 43.37%
Hizmet Grubu 9.19% 3.16% 61.82% 40.12% 79.57% 69.65%
Kira 7.90% 4.40% 59.41% 24.85% 87.78% 81.69%
Lokanta ve oteller 7.09% 3.31% 70.08% 51.36% 89.31% 82.62%
Ulastirma hizmetleri 27.62% 0.16% 67.92% 74.20% 81.90% 42.76%
Haberlesme hizmetleri 5.14% 1.64% 37.85% 18.35% 51.58% 46.54%
Diger hizmetler 7.19% 3.96% 59.56% 36.10% 73.58% 68.34%

Kaynak: TUIK
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Grafik 4: Hizmet enflasyonu, yillk i TUFE enflasyonu -
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmstir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatinm Danismanligl sdzlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim Snerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez;
icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeniile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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