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Enflasyon — Aralik 2022

Sene sonu TUFE enflasyonu beklentilerin altinda %64,3’e geriledi 3 Ocak 2023

TUFE enflasyonu Aralik’ta %2,6’lik medyan beklenti ve bizim %2,0’lik
tahminimizin oldukca altinda %1,18 oldu. TUiK Aralik'ta TUFE
enflasyonunu %1,18 olarak aciklarken, bu rakam %2,6’lik medyan beklenti ve
bizim %2,0’lik tahminimizin oldukga altinda kaldi. Bu rakamla, yillik TUFE
enflasyonu baz etkilerinin de devreye girmesiyle (2021’in Aralik ayinda TUFE
enflasyonu %13,6 olmustu) %84,4’ten %64,3’e geriledi. Bu gerilemeye karsin,
12-aylik ortalama TUFE enflasyonu %70,4’ten %72,3’e dogru yiikselisini
slrdlrdl. TL’de son donemdeki stabilizasyonun ve de eneriji fiyatlarindaki
yumusamanin yurtici UFE enflasyonuna yansimalariyla aylik %0,24’liik bir
gerileme yasandi. Yillik bazda %136,0’dan %97,7’ye gerileme yasanirken, 12-
aylik ortalama artis %128,5 seviyesinde gergeklesti.

Gida enflasyonu sebze-meyve fiyatlarinin yardimiyla beklentilerin altinda
kalirken, kurdaki sakinlik de ekirdek enflasyona olumlu yansidi. Gida
enflasyonunun aralik ayina gore ¢ok diislik sayilabilecek %1,9 seviyesinde
gerceklesmesi, manset enflasyonun tahminlerin altinda kalmasinin
arkasindaki en onemli faktorlerden biri. Bunun ana nedeni de aslinda %4,0
artan islenmis gida fiyati artiglarina karsin, iyi havalarin etkisiyle sebze-meyve
fiyatlarinin %3,3 gerilemesi oldu. Gida enflasyonu bu haliyle hem bizim
%3,0’liik beklentimiz, hem de ITO’nun ve Tiirk-Is’in Istanbul ve Ankara icin
aclkladigl %3,1 ve %4,4°lik gida enflasyonu gostergelerinin altinda kaldi. Gida
enflasyonu da manset enflasyon gibi baz etkisinin yardimiyla %102,5’ten
%77,9’a geriledi. Giyim enflasyonunun da bizim %21,5’luk beklentimizin
aksine -%1,3 seviyesinde gelmesi de tahminlerdeki sapmayi agiklayan diger
bir faktor oldu. Acikgasi, yillik giyim enflasyonu %25,8 seviyesinde
gercekleserek, hem manset TUFE enflasyonunun hem de vyurtici UFE
enflasyonunun alt kalemlerinden izlendigi Uzere tekstil sektériinde yillik
%2109’a varan maliyet artisinin oldukga altinda kalmis goriintiyor. Dayanikli
mal grubu ve diger temel mal grubu enflasyonu beklentilerimize yakin
gerceklestiyse de, hizmet enflasyonunun %1,9 seviyesinde gercekleserek
%2,8’lik beklentimizin altinda kalmasi da enflasyon tahminimizde sapmaya yol
acan diger bir faktdr oldu. Bunlara bagli olarak, cekirdek TUFE enflasyonu (C
grubu) %2,5’lik tahminimizin altinda kalarak %1,86 oldu. Cekirdek enflasyon
yillik bazda ise %68,9’dan %51,9’a geriledi. Son olarak, enerji enflasyonu
benzin ve motorin fiyatlarindaki yaklasik %210’luk dususlerin yardimiyla
beklentimize paralel olarak aylik %2,1 geriledi. Bu gerilemeye karsin, yillik
enerji enflasyonunun %94,4 oldugunu (Kasim: %118,0) belirtmek gerek.

Oniimiizdeki donemde ozellikle hizmet sektorlerindeki ciddi fiyat
ayarlamalarina karsin, enflasyon baz etkisiyle diismeye devam edecek.
Gecen yilki TL’deki dramatik deger kaybinin ardindan, TUFE enflasyonu Ocak-
Nisan arasi donemde %31,7’ye (aylik ortalama %7,1) ulagmisti. Dolayisiyla,
ozellikle gesitli hizmet sektorlerinde 6nemli fiyat ayarlamalari devam edecek
olsa da, gegen yilki enflasyon gerceklesmelerinin seriden ¢ikmasiyla yillik
enflasyondaki hizli disls slreci devam edebilir (benzer bir kur soku
olmayacagi varsayimiyla). Oniimiizdeki aylarda TL’de sinirli sayilabilecek bir
deger kaybi (6rnegin sene ortasinda $/TL kurunun 20-21 seviyelerinde
olacag) varsayimiyla, yiluk TUFE enflasyonunun ilk ceyrek sonunda %50
veya bir miktar alti, ikinci ceyrekte de %40-45 civarlarina
gerileyebilecegini ongoriiyoruz. Mevcut durumda, sene sonu TUFE
enflasyonu beklentimiz ise %40 seviyesinde bulunuyor. Ancak, bu
tahminin $/TL kurunun seyrine gore bir dizi revizyona ugrayabilecegini de
(asagi veya yukari yonlii) eklemek lazim.

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

Ayhk Yilbasindan beri Yillik

Agirhk  Arahk22  Arahk 21 Aralik 22 Aralik 21 Aralik22  Kasim 22

TUFE 100.0% 1.18% 13.58% 64.27% 36.08% 64.3% 84.4%
Gida ve Alkolsiiz icecekler 25.3% 1.86% 15.99% 77.87% 43.80% 77.9% 102.5%
Alkolli icecekler ve Titin 4.3% 0.07% 11.21% 65.11% 20.02% 65.1% 83.5%
Giyim ve Ayakkabi 6.4% -1.34% 7.35% 25.87% 20.13% 25.9% 37.0%
Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Yakitlar 14.1% 2.84% 4.56% 79.83% 28.57% 79.8% 82.8%
Maobilya, Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri 8.9% 4.56% 16.54% 73.02% 40.95% 73.0% 92.8%
Saghk 3.2% 5.91% 3.55% 66.60% 20.52% 66.6% 62.9%
Ulastirma 16.8% -4.14% 28.4%% 54.45% 53.66% 54.4% 107.0%
Haberlesme 3.8% 1.14% 3.65% 32.58% 8.76% 32.6% 35.9%
Eglence ve Kultir 3.1% 2.47% 10.17% 49.95% 25.46% 50.0% 61.2%
Egitim 2.0% 0.20% 0.13% 37.27% 17.23% 37.3% 37.2%
Lokanta ve Oteller 7.1% 2.61% 9.81% 68.48% 40.85% 68.5% 80.3%
Cesitli Mal ve Hizmetler 5.0% 2.41% 13.71% 53.76% 35.37% 53.8% 70.7%
Yurtici UFE -0.24% 19.08% 97.72% 79.89% 97.7% 136.0%
Ara mali 1.66% 21.21% 70.91% 92.13% 70.9% 103.8%
Dayanikli tiketim 3.20% 12.04% 78.57% 46.16% 78.6% 93.9%
Dayaniksiz tiiketim 4.56% 16.50% 101.63% 54.23% 101.6% 124.7%
Enerji -10.63% 20.38% 224.67%  122.76% 224.7% 337.3%
Sermaye mali 2.36% 15.53% 65.16% 51.17% 65.2% 86.4%

Kaynak: TUIK

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

Ayhk Yilbasindan beri Yilk
Agirlk  Arahk22  Arahk 21 Arahk 22 Aralk 21 Aralik22  Kasim 22
A Mevsimsel Griinler harig 89.4% 1.54% 14.20% 66.29% 38.05% 66.29% 87.02%
g 'sienmemis gida ranleri, enerji, alkolld 71.8% 1.94%  13.90% 57.68%  34.89% 57.68%  76.18%
ickiler ve titdn ile altin harig
¢ [Enerji. gidavealkolsiizicecekler, alkolld o 1.86%  13.23% 51.93%  31.88% 51.93%  68.91%
ickiler ile tiitiin Granleri ve altin harig
p Islenmemis gida, alkollticecekler ve titin o) oo 1.21%  13.41% 62.94%  36.46% 62.94%  82.59%
drdnleri harig
Mal Grubu 74.6% 0.97% 16.48% 67.31% 41.10% 67.31% 93.01%
Enerji 12.7% -2.12% 9.75% 94.43% 42.93% 94.43% 118.00%
islenmemis gida 9.3% 1.42% 15.46% 73.25% 39.83% 73.25% 97.24%
Islenmis gida 15.1% 2.23% 16.47% 82.00% 47.57% 82.00% 107.35%
Enerji ve gida disi mallar 36.6% 1.69% 19.46% 50.45% 38.47% 50.45% 76.75%
Temel mallar (Altin harig) 31.3% 1.86% 20.43% 48.96% 40.55% 48.96% 76.11%
Giyim ve ayakkabi 6.4% -1.46% 7.38% 25.01% 19.92% 25.01% 36.22%
Dayanikl mallar (Altin harig) 15.4% 1.88% 30.33% 48.13% 48.93% 48.13% 89.50%
Diger temel mallar 9.4% 3.56% 13.38% 65.91% 40.26% 65.91% 81.64%
Hizmet Grubu 25.4% 1.85% 5.27% 55.49% 22.33% 55.49% 60.72%
Kira 4.4% 3.10% 1.11% 47.07% 12.20% 47.07% 44.24%
Lokanta ve oteller 7.1% 2.61% 9.81% 68.48% 40.85% 68.48% 80.30%
Ulastirma hizmetleri 2.4% -0.52% 5.78% 88.70% 21.99% 88.70% 100.66%
Haberlesme hizmetleri 2.7% 0.96% 0.21% 30.13% 6.32% 30.13% 29.17%
Diger hizmetler 8.7% 1.65% 6.03% 48.05% 22.61% 48.05% 54.42%

Kaynak: TUIK
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatirnm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatirnm Danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goriisler 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
Yatinnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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