GedikYatirm

Enflasyon - Temmuz 2023

TUFE enflasyonu Temmuz’da yeniden yiikselis siirecine basladi 3 Agustos 2023

Temmuz TUFE enflasyonu aylik %9,49 seviyesinde gerceklesirken, yilik
bazda %38,2’den %47,8’e yiikseldi. Temmuz'da TUIiK enflasyonu’nun
%9,49 seviyesinde gerceklestigini acikladi. Buna gore gerceklesmenin bizim
%9,6’lik tahminimiz ve %9,25’lik medyan piyasa beklentileri ile kabaca paralel
oldugunu sdyleyebiliriz. Béylece yilik TUFE enflasyonu da %38,2’den %47,8’e
yikseldi. Bu arada Foreks anketinde piyasa beklentileri %8,57 ile %14,75
arasinda dalgalaniyordu. Ote yandan, gekirdek TUFE enflasyonu (C-grubu) da
aylik %9,61’lik gerceklesmeyle yillik bazda %47,3’den %56,1’e yiikseldi.
Yurtici UFE enflasyonu ise aylik %8,2 seviyesinde gerceklesirken, yillik bazda
%40,4’den %44,5’e yiikseldi.

Enflasyonda genele yayilan yiikselis egilimi hakim, ancak hizmet
enflasyonu o6zellikle dikkat cekici. Manset enflasyon beklentilerimize paralel
gerceklestiyse de, detaylarda aslinda daha olumsuz bir goriintliye isaret
ettigini sdyleyebiliriz. Séyle ki, biz tahminimizi olustururken kur gecgiskenliginin
hizmet fiyatlarina yansimasinin gecikmeli olarak yasanmasinin enflasyonu
sinirlandirabilecegini diiglinmistiik. Oysa detaylara baktigimizda, hizmet
enflasyonunun  %9,8’lik  gerceklesmeyle beklentilerinizin  Gizerinde
gergeklestigini goriiyoruz, ki bu kur geciskenliginin hizmet tarafinda da ¢ok hizli
gergeklestigine isaret ediyor. Bu ayni zamanda fiyatlama davranislarindaki
bozulmanin enflasyon (zerindeki etkisi hakkinda da énemli bir fikir veriyor.
Hizmet enflasyonundaki kur geciskenliginin 6nimizdeki aylarda, érnegin toplu
tasima (cretlerinde ya da egitim Ucretlerinde de devam etmesiyle manset
enflasyonda hizmet enflasyonu kaynakli yukari yonli baskilanmanin devam
edecegini disltnlyoruz. Buna gore, Temmuz'da yillk bazda %59,5’ten
%69,7’ye hizli bir ylikselis gosteren hizmet enflasyonunun birkag ay icinde
%80’i asmasini bekleyebiliriz. Ote yandan, aylik %7,7 seviyesinde gerceklesen
gida enflasyonunun beklentimizin altinda kalmasi hizmet enflasyonu
tahminimizdeki sapmayi dengeledi. Bu sapmanin nedeninin sebze-meyve ve
ekmek fiyatlarindaki artiglarin beklentilerimizin altinda kalmasi oldugunu
soyleyebiliriz, ki bunun éniimlzdeki ayin gida enflasyonunu yukari ¢ceken bir
unsur olacagini (gecikmeli yansima nedeniyle) disiinliyoruz. Bunlar disinda,
dayanikli mal grubu ve temel mallar enflasyonu hem kur geciskenligi, hem
de KDV artiglann kaynakli olarak aylk %12,5 ve %8,7 seviyelerinde
gergeklesti. Akaryakit zamlarina bagli olarak %12,7 seviyesinde gerceklesen
enerji enflasyonunun Agustos’ta da benzer bir seviyede gerceklesmesi
muhtemel goriintyor. Enerji enflasyonunun dolayli etkileri, onimuizdeki
aylarda enflasyondaki ylkselisi siirlikleyecek diger bir unsur olacaktir.

TUFE enflasyonu oniimiizdeki 1 yiluk siirecte %70’i asabilir. Ozetle,
akaryakit zamlarinin dolayli etkileri, hizmet enflasyonundaki katilik ve
gecikmeli kur geciskenligi, TL'de ek deger kaybi beklentimiz, potansiyel yeni
vergi artislari ve en dnemlisi fiyatlama davranislarindaki bozulma, olumsuz baz
etkisi ile birlestiginde, yillk TUFE enflasyonundaki yiikselis trendinin
onimiuzdeki kabaca 1 yillik sire¢ boyunca devam edecegine isaret ediyor.
Hatirlanacagi gibi, TCMB 27 Temmuz’da enflasyon raporunu agiklamis ve sene
sonu TUFE enflasyonu tahminini %22’den %58’e yiikseltmisti. Biz de bu rapor
oncesinde, sene sonu tahminimizi %55’ten %69’a yiikseltirken, bu
tahminin iyimser varsayimlara dayandigini belirtmistik. Acikcasi, bugiin
aciklanan Temmuz enflasyonunun alt detaylari, enflasyon tahminimizdeki
risklerin yukari yonlii oldugu endiselerimizi hakli cikariyor. Buna gore,
oniimiizdeki 1 yiluk siirecte TUFE enflasyonun %70 simirini asmasi
kuvvetle muhtemel goriiniiyor.

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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Grafik 1: Yurtici UFE — TUFE enflasyonu, yillik
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Grafik 2: TUFE enflasyonunun kirilimu, yillik
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Grafik 3: TUFE enflasyon trendi beklentimiz
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Tablo 1: TUFE enflasyonu ve yurtigi UFE enflasyonu; alt kalemler [2003=

Ayhk Yilbasindan beri Yilhk

Agirhk Temmuz 23 Temmuz 22 Temmuz 23 Temmuz22 Temmuz 23 Haziran 23

TUFE 9.49% 2.37% 31.14% 45.72% 47.8% 38.2%
Gida ve Alkolstiz icecekler 25.4% 7.71% 3.15% 38.06% 52.79% 60.7% 53.9%
Alkollt icecekler ve Tiitin 3.6% 11.17% 6.85% 37.25% 54.60% 46.6% 40.9%
Givim ve Avakkabi 6.4% 3.19% 1.80% 13.28% 16.25% 22.7% 21.0%
Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Yakitlar 16.6% 6.03% 1.99% -1.04% 49.17% 19.3% 14.8%
Mobilva, Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri 8.7% 8.91% 3.91% 26.58% 45.88% 50.1% 43.2%
Saglik 3.5% 13.61% 6.98% 47.88% 40.02% 76.0% 65.7%
Ulastirma 15.1% 17.75% -0.85% A45.74% 56.97% 43.4% 20.7%
Haberlesme 3.3% 6.22% 1.78% 27.76% 18.44% 43.0% 37.0%
Eglence ve Klltlr 3.3% 6.14% 4.50% 29.95% 34.13% 45.3% 43.0%
Egitim 1.7% 2.67% 0.76% 33.63% 19.44% 53.6% 50.7%
Lokanta ve Oteller 7.8% 11.92% 2.49% 58.81% 46.51% 82.6% 67.2%
Cesitli Mal ve Hizmetler 4.6% 8.69% 2.06% 32.41% 33.24% 52.8% 43.5%
Yurtici UFE 8.23% 5.17% 24.27% 70.04% 44.5% 40.4%
Ara mall 8.93% 2.18% 29.94% 52.61% 45.5% 36.5%
Davanikl tiketim 10.37% A4.77% 32.54% 52.84% 54.9% 47.0%
Davaniksiz tiketim 6.23% 5.36% 35.46% 67.22% 63.3% 62.0%
Enerii 5.72% 12.28% -13.61% 170.17% 3.8% 10.3%
Sermave mall 11.67% 4.25% 42.66% 44.30% 63.3% 52.4%

Kaynak: TUIK

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

Ayhk Yilbasindan beri Yilik
Temmuz 23 Temmuz 22 Temmuz23 Temmuz22 Temmuz23 Haziran 23

A Mevsimsel Griinler harig 9.49% 2.29% 31.42% 47.39% 48.27% 38.52%
islenmemis gida Grinleri, enerji, alkolli

G o . 8.92% 3.49% 34.66% 37.59% 54.32% 46.63%
ickiler ve titan ile altin haric
Enerji, gida ve alkolsiz icecekler, alkolli
c . . 9.61% 3.45% 37.57% 33.90% 56.09% 47.33%
ickiler ile titin Granleri ve altin harig
p 'slenmemis gida, alkolliicecekler ve tiittn 9.41% 2.09% 27.53%  44.32% 43.99%  34.35%
trtinleri harig
Mal Grubu 9.35% 2.10% 25.00% 49.15% 40.22% 30.92%
Enerii 12.73% -3.13% -8.41% 83.31% -2.86% -16.52%
islenmemis gida 9.51% 2.64% 58.03% 52.35% 79.71% 68.44%
islenmis gida 6.08% 3.61% 23.55% 53.19% 46.78% 43.36%
Enerii ve gida disi mallar 9.71% 3.94% 29.37% 34.65% 44.55% 36.94%
Temel mallar (Altin haric) 9.40% 3.67% 28.11% 32.29% 44.25% 36.69%
Givim ve avakkabi 2.98% 1.74% 12.53% 15.77% 21.51% 20.04%
Davanikh mallar (Altin haric) 12.49% 3.85% 39.87% 33.47% 55.23% 43.30%
Diger temel mallar 8.73% 4.47% 22.11% 41.30% 43.37% 37.75%
Hizmet Grubu 9.81% 3.20% 48.20% 35.83% 69.65% 59.45%
Kira 7.67% 4.24% 47.74% 19.58% 81.69% 75.91%
Lokanta ve oteller 11.92% 2.49% 58.81% 46.51% 82.62% 67.22%
Ulastirma hizmetleri 10.03% 5.01% 31.58% 73.92% 42.76% 36.25%
Haberlesme hizmetleri 3.74% 1.82% 31.12% 16.44% 46.54% 43.84%
Diger hizmetler 10.27% 3.12% 48.85% 30.91% 68.34% 57.42%

Kaynak: TUIK
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Grafik 4: Hizmetler enflasyonu, yilik : TUFE enflasyonu ana
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanligl sdzlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim dnerisi 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 guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeniile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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