
 

 

 
 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

TÜFE enflasyonu Haziran’da %38,2’ye geriledi (2. yarıda artışa geçmeden önce)  5 Temmuz 2023 

Enflasyon – Haziran 2023 

Haziran TÜFE enflasyonu aylık %3,92 seviyesinde gerçekleşirken, yıllık 

bazda %39,6’dan %38,2’ye geriledi. TÜİK Haziran’da TÜFE enflasyonunun 

beklentilerin altında %3,92 seviyesinde gerçekleştiğini açıkladı. Medyan 

beklentiler Foreks anketinde %4,0, Bloomberg HT anketinde %4,3, bizim 

tahminimiz ise %5,2 seviyesindeydi. Bu sonuçla yıllık TÜFE enflasyonu da 

düşüşünü sürdürerek %39,6’dan %38,2’ye geriledi. Öte yandan, dayanıklı mal 

grubu üzerindeki kur geçişkenliklerinin etkisiyle, çekirdek TÜFE enflasyonu 

(C-grubu) aylık %3,84’lük gerçekleşmeyle yıllık bazda %46,6’dan %47,3’e 

yükseldi. Yurtiçi ÜFE enflasyonu ise gene kur gelişmelerine bağlı olarak aylık 

%6,5 seviyesinde gerçekleştiyse de, yıllık bazda %40,8’den %40,4’e geriledi.  

Kur geçişkenliğinin enflasyon üzerinde etkisi kısmen görülmeye başladı. 

TL’deki hızlı değer kaybının ardından kur geçişkenliğinin özellikle dayanıklı mal 

grubu ve enerji fiyatları üzerinde etkili olduğu, dayanıklı mal grubu 

enflasyonunun %6,6’ya, enerji enflasyonunun ise benzin ve motorin 

fiyatlarındaki artışlara bağlı olarak %11,1’e ulaştığı görülüyor. Bunun yanında 

temel mal grubu enflasyonunun (ağırlıkla hızlı tüketim ürünleri ve dayanıksız 

mallar) %2,0 seviyesinde gerçekleşmesi, kurdaki artışların bu grupta fiyatlara 

henüz yansımadığını gösteriyor. Özetle, kur geçişkenliğinin henüz 

beklediğimizden zayıf gerçekleşmiş olmasının enflasyon tahminimizdeki 

sapmayı açıklayan önemli bir unsur olduğunu söyleyebiliriz. Bunun yanında, 

hizmet enflasyonu da %3,7 seviyesinde gerçekleşerek fiyatlama 

davranışlarındaki katılığın devam ettiğine işaret ettiyse de, beklentimizin 

altında kalan bir diğer kalem oldu. Manşet TÜFE enflasyonunun Kasım 

2022’den bu yana %85,5’ten hızlı bir şekilde gerilerken, hizmet enflasyonunun 

aynı dönemde %60 civarında çakılı kalması, fiyatlama davranışlarındaki 

bozulmayı ve katılığı net bir şekilde yansıtıyor, ki bu durumun önümüzdeki 

dönemde enflasyon görünümü için takip edilmesi gereken en önemli faktör 

olduğunu düşünüyoruz. Son olarak, %3,0 seviyesindeki gıda enflasyonunun 

ise beklentimiz ile kabaca paralel olduğunu söyleyebiliriz.  

TÜFE enflasyonunun Temmuz ayı ile birlikte yükselişe geçmesini ve sene 

sonunda %55 civarına ulaşmasını bekliyoruz. Politika faizi (kredi faizi) 

artışları ile zaman içinde iç talebin bir miktar yavaşlatılması sağlansa bile, 

önümüzdeki aylarda kur geçişkenliğinin, hizmet enflasyonundaki katılık ile 

birlikte, enflasyon üzerindeki temel belirleyici olacağını düşünüyoruz. Ek 

olarak, önümüzdeki günlerde akaryakıt, alkollü içecekler, sigara ve haberleşme 

ücretleri gibi çeşitli kalemlerde beklediğimiz vergi artışları da enflasyonu ciddi 

anlamda arttıracak. Son olarak, doğalgaz fiyatlarına ilişkin düzenleme de son 

çeyrekte enflasyona önemli bir katkı yapacak. Özetle, TÜFE enflasyonunun 

Temmuz ayı ile birlikte yeniden yükselişe geçerek sene sonu itibariyle %55 

civarına ulaşmasını bekliyoruz. TÜFE enflasyonundaki düşüş sürecinin kurların 

istikrar kazanması şartına bağlı olarak, 2024’ün başından itibaren hayata 

geçebileceğini düşünüyoruz. 

Grafik 1: Yurtiçi ÜFE – TÜFE enflasyonu, yıllık 
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Grafik 2: TÜFE enflasyonu ana bileşenleri, yıllık  
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Grafik 3: TÜFE enflasyonunun kırılımı, yıllık 
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Lütfen raporun sonundaki yasal uyarıları göz önünde bulundurunuz. 
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Makro Görünüm – Enflasyon 

Tablo 1: TÜFE enflasyonu ve yurtiçi ÜFE enflasyonu; alt kalemler [2003=100] 

 

Kaynak: TÜİK 

Tablo 2: Özel kapsamlı TÜFE göstergeleri [2003=100] 
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Makro Görünüm – Enflasyon 

Grafik 4: Hizmetler enflasyonu, yıllık 
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 Grafik 5: Giyim enflasyonu, yıllık ortalama 
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YASAL UYARI  

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından genel bilgilendirme amacı ile hazırlanmıştır. 

Yatırım Danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile müşteri 

arasında imzalanacak Yatırım Danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve 

tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmaktadır. Herhangi bir yatırım aracının alım-

satım önerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalıdır. Bu görüşler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize 

uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize 

uygun sonuçlar doğurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve doğru olduğu garanti edilemez; 

içerik, haber verilmeksizin değiştirilebilir. Tüm veriler, Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından güvenilir 

olduğuna inanılan kaynaklardan alınmıştır. Bu kaynakların kullanılması nedeni ile ortaya çıkabilecek hatalardan Gedik 

Yatırım Menkul Değerler A.Ş. sorumlu değildir. 


