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Enflasyon - EKim 2024

TUFE enflasyonu beklentileri assa da hizmet enflasyonundaki yumusama olumlu 4 Kasim 2024

Grafik 1: TUFE Enflasyonunun Kirilimi, Yillik
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Ekim ay1 TUFE enflasyonu aylik %2,88 seviyesinde gerceklesirken, yillik
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faktorler arasinda %4,3 seviyesinde gerceklesen gida enflasyonunun 6ne ¢iktigini
soOyleyebiliriz. Burada da temel belirleyici sebze-meyve fiyatlarindaki %19’luk artis . "

olsa da, islenmis gida fiyatlarinin da istikrarli bir sekilde (%2,0’nin (zerinde) Graflk 2: TUFE Enflasyonu - Alt Kalemler, Yiluk
artmaya devam ettigini belirtmek lazim. Bunun yaninda giyim enflasyonunun 160% s TOFE Enflasyonu
%14,6 artmis olmasinin da katkisi olmus gibi duruyor, ki bizim bu kaleme iliskin ™% g enflesyonu
enflasyon tahminiz de %11,5 civarindaydi. Bu iki olumsuz faktériin diginda, olumlu ~ *2%%
bir gelisme olarak, hizmetler enflasyonunun Agustos ve Eylil'deki %4,6 ve
%4,9’luk artiglarin ardindan %21,95 seviyesine gerilemis olmasi. Mevsimsel
dlzeltmenin ardindan bu rakamin kabaca %2,5-2,6’ya tekabil ettigini tahmin
ediyoruz, ki bu da hizmet enflasyonunun 6nceki aylardaki %4,0’lUn Uzerindeki
seviyelerine gore onemli bir yumusamaya isaret ediyor. Kurdaki stabilitenin
yardimiyla dayanikli mal grubu enflasyonu ve diger temel mallar enflasyonu
%0,7 ve %1,2 seviyelerinde gercekleserek bu ay da manset enflasyonu asagi
ceken kalemler oldular. Yillik bazda bakildiginda, ¢ekirdek mallar enflasyonu kur
yardimiyla %28,3 seviyesine kadar gerilemisken, hizmetler enflasyonu %69,8
seviyesinde bulunuyor. Bu fark, kalici dezenflasyon icin kurdaki stabilitenin tek
basina yeterli olmadigini, asil enflasyon beklentilerindeki ve fiyatlama
davraniglarinda iyilesmeye ihtiyag oldugunu anlatiyor.
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TCMB 8 Kasim’da sene sonu TUFE enflasyonu beklentisini %38,0’den Eg:

%43,0-43,5 seviyelerine yiikseltebilir. Ocak-Ekim déneminde kiimiilatif TUFE 20%
enflasyonunun %39,8’e ulasmasiyla TCMB’nin sene sonu i¢cin %38,0’lik tahmini 10 80%
ayda asilmis oldu. Eylil basinda agiklanan OVP projeksiyonu olan %41,5’in tutmasi 70%

icin de son 2 aydaki kiimilatif enflasyonun %1,2 olmasi gerekiyor, ki bu da OVP ZE:

projeksiyonunun tutmasinin da zor (hatta belki de imkansiz) oldugu anlamina 20%
geliyor. Dolayisiyla, TCMB’nin 8 Kasim’da aclklayacagl Enflasyon Raporu’nda sene 30%
sonu tahminini %43,0-43,5 civari bir seviyeye ylikseltmesi kaginilmaz gibi duruyor. 20% Cekirdek Mallar Enflasyonu
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Piyasada agirlkli faiz indirim beklentileri 2025 yilina sarkabilir.
Hatirlanacagl gibi, TCMB mayis ayinda mevsimsellikten arindinlmis aylik Kaynak: TUIK, Gedik Yatirm Arastirma
enflasyonun son geyrekte %1,5 civarina gerileyecegi beklentisini paylasmisti. TUIK
mevsimsellikten arindirilmis aylik enflasyon rakamlarini yarin saat 16:00°’da
aciklayacak olsa da, %2,5 civari bir rakam gérebilecegimizi tahmin ediyoruz. Buna

gore, hizmet enflasyonundaki gerileme TCMB’nin yénlendirmesi ile uyumlu olsa da, Serkan Gonencler
manset enflasyon TCMB’nin tahmin patikasinin disinda (list bandinin da lizerinde) Basekonomist
kalmaya devam ediyor. Bu durumda, Aralik’ta sembolik bir indirim ihtimali halen serkan.gonencler@gedik.com

masada dursa da, piyasada ilk faiz indirimine iligkin agirlikli beklenti, TCMB’nin +90 216 453 00 00 / 2841
cuma ginl enflasyon tahminlerine yapacagl yukari yonli revizyonlar da dikkate
alinarak, 2025 yilina sarkabilir.

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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Tablo 1: TUFE enflasyonu ve yurtici UFE enflasyonu; alt kalemler [2003=

Ayluk Yilbasindan beri Yiluk
Ekim 24 Ekim 23 Ekim 24 Ekim 23 Ekim 24

Agirlik Eyliil 24

TUFE 2.88% 3.43% 39.8% 55.0% 48.6% 49.4%
Gida ve Alkolsiiz icecekler 25.0% 4.33% 3.20% 34.9% 59.7% 45.3% 43.7%
Alkollii Igecekler ve Tiitiin 3.8% -0.04% 0.09% 39.4% 56.9% 52.2% 52.4%
Giyim ve Ayakkabi 6.9% 14.32% 13.73% 33.6% 43.1% 31.4% 30.7%
Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Yakitlar 14.2% 2.93% 7.54% 62.3% 20.3% 89.4% 97.9%
Mobilya, Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri 8.1% 1.82% 2.60% 31.3% 49.4% 39.2% 40.3%
Saglik 3.7% 2.88% 2.64% 42.5% 69.5% 51.0% 50.7%
Ulastirma 17.4% -0.54% -0.18% 26.1% 77.0% 26.1% 26.6%
Haberlesme 3.3% 3.52% 2.67% 29.2% 41.7% 37.8% 36.6%
Eglence ve Kiiltur 3.3% 0.62% 2.26% 31.8% 50.1% 41.6% 44.0%
Egitim 1.8% 0.33% 0.29% 91.5% 80.0% 93.7% 93.6%
Lokanta ve Oteller 8.2% 1.44% 3.51% 53.8% 83.4% 62.1% 65.4%
Cesitli Mal ve Hizmetler 4.3% 2.02% 3.08% 39.3% 52.6% 45.2% 46.7%

Yurtici UFE 1.29% 1.94% 27.2% 38.7% 32.2% 33.1%
Ara mali 1.52% 2.22% 25.4% 40.6% 31.8% 32.7%
Dayanikli tiiketim 2.82% 1.93% 32.5% 52.4% 39.2% 38.0%
Dayaniksiz tiilketim 1.90% 3.99% 34.3% 56.0% 41.5% 44.4%
Eneriji -0.56% -2.86% 18.6% 1.8% 14.5% 11.9%
Sermaye mall 0.67% 2.70% 27.2% 56.9% 33.8% 36.6%

Kaynak: TUiK, Gedik Yatirim Arastirma

Tablo 2: Ozel kapsamli TUFE gostergeleri [2

Ayluk Yilbasindan Yiluk
Ekim 24 Ekim 23 Ekim 24 Ekim 23 Ekim 24 Eyliil 24
A Mevsimsel Grlnler haric 1.39% 2.98% 39.9% 55.3% 49.3% 51.7%
isl i trinleri ji, alkolli
p lstenmemis gida riinleri, enerji, alkollu 2.69% 3.48% 40.1% 60.0% 47.1% 48.2%
ickiler ve tutln ile altin harig
Eneriji, lkolsiiz i kler, alkollii
¢ Enerii, gida ve alkolsiz icecekler, alkollii 2.79% 3.72% 41.6% 63.6% 47.8% 49.1%
ickiler ile tiitiin iiriinleri ve altin hari¢
p [stenmemis gida, alkolldicecekler ve tittn 2.51% 3.49% 40.2% 52.1% 48.6% 50.0%
Urtnleri harig
Mal Grubu 3.33% 3.26% 31.4% 45.6% 40.4% 40.3%
Enerji 1.35% 3.62% 41.0% 12.6% 59.4% 62.9%
islenmemis gida 6.75% 4.06% 36.7% 77.8% 47.1% 43.3%
islenmis gida 2.22% 2.46% 33.3% 46.6% 43.7% 44.1%
Enerji ve gida disi mallar 3.30% 3.19% 26.0% 48.9% 31.1% 31.0%
Temel mallar (Altin harig) 3.77% 3.61% 24.3% 47.9% 28.5% 28.3%
Giyim ve ayakkabi 14.60% 13.98% 33.1% 42.3% 30.6% 29.9%
Dayanikli mallar (Altin harig) 0.70% 0.43% 19.0% 55.4% 23.1% 22.8%
Diger temel mallar 1.24% 2.50% 26.7% 41.2% 34.9% 36.6%
Hizmet Grubu 1.95% 3.83% 61.4% 81.3% 69.8% 72.9%
Kira 5.50% 7.91% 92.0% 88.4% 112.6% 117.4%
Lokanta ve oteller 1.44% 3.51% 53.8% 83.4% 62.1% 65.4%
Ulastirma hizmetleri -2.04% 1.37% 51.6% 96.2% 48.7% 53.9%
Haberlesme hizmetleri 1.50% 4.08% 39.5% 51.2% 51.2% 55.1%
Diger hizmetler 1.52% 2.90% 59.8% 78.1% 66.2% 68.5%

Kaynak: TUIK, Gedik Yatirim Arastirma
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Kaynak: TUiK, Gedik Yatirim Arastirma
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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, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak Yatirnm Danismanligl s6zlesmesi cercevesinde 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 nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan
Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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