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Enflasyon tahmini glincellemesi

Sene sonu TUFE enflasyonu tahminimizi %55’ten %69’a yiikseltiyoruz 26 Temmuz 2023
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Temmuz’da aylik TUFE enflasyonu cift haneye yaklasmasini, yiluk TUFE
enflasyonunun da %38’den %48’e yiikselmesini bekliyoruz. Segimlerin
ardindan $/TL kurunda %40’a yaklasan yiikselis ve cesitli vergi ayarlamalari

kisa vadeli enflasyon dinamiklerinde énemli bir bozulmaya yol agmis durumda. S0.0%
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olarak da %30’luk artis, sebze fiyatlarinda ay basindan beri %35-40’a ulasan :EE:
artiglar, yaklagik %30’luk ekmek zammi, sigara fiyatlarina yapilan %10’un -
Uzerinde zam, elektronikten arabaya, kiigiik ev aletlerinden ev tekstiline kadar :E'E:
birgok Griindeki %10-20 arasi fiyat artiglari, Temmuz’'da TU_FE enflasyonunun 20:0;%
cift haneli gerceklesme potansiyeline isaret ediyor. Ote yandan, kur 10.0%
geciskenliginin ozellikle hizmet enflasyonyna gecikmeli olarak yansimasi ve 0.0%
giyim Urinlerindeki indirim sezonu aylik TUFE enflasyonunu asag ¢cekecektir.

Tim bu faktdrleri bir arada degerlendirdigimizde, Temmuz’da aylik TUFE

enflasyonu tahminimiz %9,6 olarak sekilleniyor, ki bu da yiluk TUFE

enflasyonunun %38,2’den 48,0’e sert bir yiikselis gostermesi anlamina

gelecek. Bununla beraber, Temmuz TUFE enflasyon tahminimizdeki
risklerin yukari yonlii oldugunu belirtelim. 100%

90%

——— TUFE enflasyonu (gerceklesen)

TUFE enflasyonundaki yiikselis trendinin yiin ikinci yarisi boyunca e e 80%
korunmasini bekliyoruz. Akaryakit zamlarinin dolayli etkileri, hizmet Eﬁem o 70
. . . . . . M Hizmetler 60%
enflasyonu uzerinde gecikmeli kur geciskenligi, TL'de ek deger kaybi Cekirdek mallar I I I I I oo
beklentimiz, potansiyel yeni vergi artislari ve en o6nemlisi fiyatlama W Diger (Tutin ve o). | I I 40%
davraniglarindaki bozulma, gegen senenin ayni dénemindeki olumsuz baz 30%
etkisiile birlestiginde, yillik TUFE enflasyonundaki yiikselis trendinin yilin ikinci T 20%
yarisi boyunca devam edecegine isaret ediyor. Biz acikcasi TUFE THHHHH i i : : | I I I | I | | | I | 10%
enflasyonunun Haziran’da %40 civarina geriledikten sonra yilin ikinci o
yarnisinda yiikselise gecerek sene sonunda %50-55’e yiikselmesi SESNSNANSNSSS SN NN NN TOTSaD o
yoniindeki beklentimizi 6 Subat depremlerinin hemen ardindan 5823285882°95553585882 9538353
yayinladigimiz raporlarda paylasmistik. Bu beklentimiz temel olarak Kaynak: TUIK

secimlerin ardindan TL’deki sert deger kaybi ve vergi artislari beklentimize,
kismen de depremlere bagli olarak gida ve kira enflasyon tahminlerimizdeki
yukar yonli glincellemelere dayanmaktaydi. Segimler sonrasi yasanan
gelismeler bu yondeki 6ngoriilerimizi hakli cikarmakla beraber, $/TL kurunda
yasanan yiikselisin ve de akaryakitta %200’( asan maktu OTV artisinin
beklentilerimizi (varsayimlarimizi) astigini da belirtmemiz gerekiyor. Tim bu
gelismelerin fiyatlama davranislarinda yol actigi bozulma ve hizmet
enflasyonundaki katilk da dikkate alindiginda, TUFE enflasyonu
ongorilerimizin yukari yénde revizyonu kaginilmaz hale geldi. Enflasyon
patikasina iliskin yeni 6ngoriilerimize gore, TUFE enflasyonunun agustos
itibariyle %55 civarina, sene sonunda da %69’a yiikselmesini bekliyoruz.
Bu tahminimize dayanak olusturan sene sonu $/TL kuru varsayimimizin
muhafazakar (iyimser) bir yaklasimla 28,50 oldugunu belirtelim.

TCMB de sene sonu TUFE enflasyonu tahminini yarin yilin iigiincii enflasyon
raporu ile birlikte giincelleyecek. TCMB mayis basinda acikladig son
enflasyon raporunda TUFE enflasyonu icin 2023 sonu tahminini %22,3’te,
2024 sonu tahminini de %8,8’de sabit tutmustu. Yukarida saydigimiz
faktorlere bagli olarak TCMB’nin de hem 2023 hem de 2024 enflasyon
tahminlerinde ciddi bir revizyona gitmesi kaginilmaz goriniyor. TCMB’nin
bizden ve piyasadan daha muhafazakar bir enflasyon tahmini paylasmasini
makul karsilanmakla beraber, %50’nin altinda bir tahminin piyasada ciddi
anlamda sorgulanabilecegini diisiinliyoruz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatinm Danismanligl sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirrm 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 Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeniile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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