GedikYatirm

Enflasyon — Ocak 2023

Yillik enflasyon gerilese de, fiyatlamalardaki katilik cok belirgin 3 Subat 2023

TUFE enflasyonu Ocak’ta %3,8’lik medyan beklentinin cok iizerinde %6,65
oldu. TUIK Ocak’ta TUFE enflasyonunun ayni zamanda medyan beklenti olan
%3,8’lik tahminimizin lzerinde %6,65 olarak gergeklestigini acikladi. Buna
karsin, Kasim’dan itibaren devreye giren glicli baz etkisi sayesinde (2022’nin
ocak ayinda TUFE enflasyonu %11,1 idi), yilik TUFE enflasyonu %64,3’ten
%57,7’ye geriledi. 12-aylik ortalama TUFE enflasyonu ise %72,3’ten %72,4’e
sinirli bir ylkselis kaydetti. TL’de devam eden stabilizasyon ve enerji
fiyatlarindaki geri cekilmeyle son iki ayda ilimli bir goriintii cizen yurtici UFE
enflasyonunun ise yeniden bir ivmelenmeyle aylik %4,2 seviyesinde
gerceklestigi goriilliyor. Bu rakam, baz etkisi nedeniyle yillik artisin %97,7’den
%86,5’e gerilemesi anlamina geliyor.

Hizmet enflasyonu tarafindaki katilikk en 6ne c¢ikan faktor olarak ortaya
cikiyor. Gerek ocak ayi enflasyonunu gerekse de enflasyonun orta-uzun vadeli
seyrini degerlendirecek olursak, 6ne cikarilmasi gerekli faktoriin hizmet
enflasyonu tarafinda goriilen (ve daha uzun bir siire goriilmesini bekledigimiz)
katilik oldugunu dislinlyoruz. Soyle ki, Ocak ayinda ortaya ¢ikan %12,7’lik
aylik hizmet enflasyonunun enflasyon beklentilerindeki bozulmanin ve
fiyatlama davraniglarindaki katiligin net bir yansimasi oldugunu soéyleyebiliriz.
Hizmet enflasyonundaki bu yliksek artisin genele yayildigini ve de yillik bazda
artis kaydeden tek ana kalemin hizmet kalemi oldugunu da belirtmek gerek.
Buna gore, hizmet enflasyonunun yillik bazda %55,5’ten %62,4’e 6nemli bir
artis kaydettigini gorliyoruz. Enflasyondaki katiligin hizmet enflasyonu ile sinirli
olmadigini da sdyleyebiliriz. Ornegin, kurun sabit seyrine ragmen, dayanikl
mal grubu ve diger temel mal grubu fiyatlarinda aylik %4,9 ve %4,0’lik
artislar oldugu goriilmekte. Boylece, cekirdek TUFE enflasyonu (C grubu)
hizmet enflasyonunun da etkisiyle aylik %7,7 seviyesinde gerceklesirken, yillik
bazda %51,9’dan %53,0’e ylikselmis oldu. Gida enflasyonu ise sebze-meyve
fiyatlarinin ocak ayina goére ilimli sayilabilecek artislarina ragmen, gerek
islenmis gida gerekse de et fiyatlarindaki ciddi artislarin etkisiyle %6,8
seviyesinde gercekleserek manset enflasyona 6nemli bir katki yapti. Son
olarak, tiitiin ve alkollii icecekler kalemi de aylik %11,2’'lik enflasyon ile
(beklentilere kabaca paralel) manset enflasyona etki eden diger bir kalem
oldu.

TL’deki stabilizasyon koruna bile, fiyatlama davraniglarindaki katiligin
enflasyondaki iyilesmeyi sinirlayacagini diisiiniiyoruz. TCMB’nin ocak
sonunda yayinladigi enflasyon raporu sonrasi yayinladigimiz degerlendirmede,
TUFE enflasyonunun yilin ilk yarisi sonuna kadar kabaca TCMB beklentilerine
paralel %35-40 seviyelerine gerilemesini bekledigimizi, ancak sonrasinda
gerek fiyatlama davranislarindaki bozulma gerekse de kur gériinimine iliskin
temkinli durusumuz nedeniyle, yilin ikinci yarisinda enflasyonun katilik
gostermesini, hatta bir miktar yikselis beklentisi icinde oldugumuzu
belirtmistik. Buglin agiklanan ocak enflasyonu, her ne kadar baz etkisinin
yardimiyla yillik enflasyonda bir gerilemeye isaret ediyor olsa da, enflasyon
katiigl konusundaki disiincemizi teyit ediyor gorliniyor. Buna gore, sene
sonuna iligskin olarak, TCMB’nin %22,3’liik 6ngoriisiine karsilik %40’uk
tahminimizi koruyoruz. Ancak, yil icindeki gelismelere gore, bu tahminin
g6zden gecirilmesi gerekecegini belirtmeye de devam ediyoruz.

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: Hizmet enflasyonu, yilik
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Tablo 1: TUFE enflasyonu ve yurtigi UFE enflasyonu; alt kalemler [2003=1

Ayhk Yilbasindan beri Yillik

Agirhk Ocak23  Ocak 22 Ocak23 Ocak22 Ocak23 Arahk 22

TUFE 100.0% 6.65% 11.10% 6.65% 11.10% 57.7% 64.3%
Gida ve Alkolsiiz icecekler 25.4% 6.62% 10.90% 6.62% 10.90% 71.0% 77.9%
Alkollii icecekler ve Titin 3.6% 11.19% 21.90% 11.19% 21.90% 50.6% 65.1%
Giyim ve Ayakkabi 6.4% -1.53% -0.24% -1.53% -0.24% 24.2% 25.9%
Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Yakitlar 16.6% 3.31% 18.91% 3.31% 18.91% 56.2% 79.8%
Mobilya, Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri 8.7% 5.58% 12.82% 5.58% 12.82% 61.9% 73.0%
Saghk 3.5% 18.35% 11.27% 18.35% 11.27% 77.2% 66.6%
Ulastirma 15.1% 6.29% 11.15% 6.29% 11.15% 47.7% 54.4%
Haberlesme 3.3% 6.23% 2.16% 6.23% 2.16% 37.9% 32.6%
Eglence ve Kultir 3.3% 8.70% 8.77% 8.70% 8.77% 49.8% 50.0%
Egitim 1.7% 4.46% 1.19% 4.46% 1.19% 41.7% 37.3%
Lokanta ve Oteller 7.8% 12.73% 8.45% 12.73% 8.45% 75.1% 68.5%
Cesitli Mal ve Hizmetler 4.6% 10.27% 8.09% 10.27% 8.09% 56.9% 53.8%
Yurtici UFE 4.15% 10.45% 4.15% 10.45% 86.5% 97.7%
Ara mali 3.46% 9.84% 3.46% 9.84% 61.0% 70.9%
Dayanikli tiketim 7.34% 13.14% 7.34% 13.14% 69.4% 78.6%
Dayaniksiz tiiketim 8.19% 10.66% 8.19% 10.66% 97.1% 101.6%
Enerji -0.64% 11.92% -0.64% 11.92% 188.2% 224.7%
Sermaye mali 6.29% 9.59% 6.29% 9.59% 60.2% 65.2%

Kaynak: TUIK

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

Ayhk Yilbasindan beri Yilhk
Ocak 23 Ocak 22 Ocak23 Ocak22 Ocak23 Aralhk22
A Mevsimsel Griinler harig 7.23% 11.46% 7.23% 11.46% 59.97% 66.29%
Islenmenmis gda drlinleri, enerji, alkolld 7.07% 7.49% 7.07%  7.49% 57.05%  57.68%
ickiler ve titdn ile altin harig
¢ Enerii. gida ve alkolsiz icecekler, alkolld 7.67% 6.94% 7.67%  6.94% 52.97%  51.93%
ickiler ile tiitiin Granleri ve altin harig
p 'slenmemis gida, alkolli icecekler ve tatin 6.13%  10.41% 6.13%  10.41% 56.64%  62.94%
drdnleri harig
Mal Grubu 4.47% 12.22% 4.47% 12.22% 55.76% 67.31%
Enerji 1.59% 27.41% 1.59% 27.41% 55.03% 94.43%
islenmemis gida 9.22% 12.11% 9.22% 12.11% 68.80% 73.25%
Islenmis gida 4.72% 9.82% 4.72% 9.82% 73.56% 82.00%
Enerji ve gida disi mallar 4.08% 7.82% 4.08% 7.82% 45.23% 50.45%
Temel mallar (Altin harig) 3.20% 6.15% 3.20% 6.15% 44.82% 48.96%
Giyim ve ayakkabi -1.75% -0.41% -1.75% -0.41% 23.32% 25.01%
Dayanikl mallar (Altin harig) 4.92% 6.43% 4.92% 6.43% 46.02% 48.13%
Diger temel mallar 4.01% 10.01% 4.01% 10.01% 56.86% 65.91%
Hizmet Grubu 12.70% 7.89% 12.70% 7.89% 62.42% 55.49%
Kira 9.75% 2.76% 9.75% 2.76% 57.07% 47.07%
Lokanta ve oteller 12.73% 8.45% 12.73% 8.45% 75.13% 68.48%
Ulastirma hizmetleri 10.23% 16.88% 10.23% 16.88% 77.97% 88.70%
Haberlesme hizmetleri 8.14% 2.41% 8.14% 2.41% 37.42% 30.13%
Diger hizmetler 16.10% 9.20% 16.10% 9.20% 57.41% 48.05%

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 guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeniile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatinnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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