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TUFE enflasyonu Mayis’ta dogalgaz diizenlemesiyle %0,04 oldu... 5 Haziran 2023

TUFE enflasyonu Mayis’ta dogalgaz dﬁzenlemesiy_le %0,04 olurken, yilik Grafik 1: Yurtici UFE — TUFE enflasyonu, yillik
bazda %40’in hafif altina geriledi. Mayis’ta TUFE enflasyonu TUIK’in
dogalgaz icin “sifir fiyat” yontemi uygulama kararinin da etkisiyle %0,04
oldu. Bloomberg HT anketindeki medyan beklenti -%0,2,bizim tahminimiz ise
-%0,6’lik bir gerceklesmeye isaret ediyordu. Yillk TUFE enflasyonu da
%43,7'den %39,6’ya geriledi. Bununla beraber, hizmet fiyatlarindaki katilik ve
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temel mallardaki kur gegiskenliklerinin etkisiyle, cekirdek TUFE 20%
enflasyonunun (C-grubu) enflasyonunun %4,3’liik gerceklesmeyle %3,5’lik 60%
beklentimizi astigini goriiyoruz. Buna gore, yillik bazda cekirdek enflasyon da 40%
ancak sinirli bir diisiisle %46,6’dan %45,9’a geriledi. Yurti¢i UFE enflasyonu 20%

ise kur gelismelerinden olumsuz etkilense de, enerji fiyatlarindaki (kiiresel 0%
spot dogalgaz fiyatlan) siiregelen diislistin yardimiyla, aylik %0,65 gibi iimli

sayllabilecek bir seviyede gercgeklesti. Gegen yilin ayni ayindaki gerceklesme
%8,76 oldugundan, yillik bazda da %52,1’den %40,8’e hizli bir diisiis yasadi. Kaynak: TUIK

Manset enflasyon diismeye devam etse de, hizmet enflasyonu katilik
gostermeye devam ediyor. Yukarida da belirttigimiz gibi, Mayis’ta aylik TUFE

TUFE enflasyonu ana bilesenleri, yillik

enflasyon rakamini belirleyen temel faktor TUIK’in dogalgaz icin “sifir fiyat” 1508
yontemi uygulamasi oldu, ki bu uygulamanin manset enflasyonu bekledigimiz 135% _
L . e e Iy 1200 = ekirdek enflasyon (C grubu)
gibi kabaca %2,9 puan kadar asagl cektigini goriiyoruz. Ote yandan, genel o 1 -l
enflasyon goriinimi agisindan, hizmet enflasyonunda siregelen katiigl ve 5% Enerji
temel mallar Gizerinde etkisini yeniden gostermeye baslayan kur geciskenligini 75%
olumsuz faktorler olarak not etmek gerekiyor. Soyle ki, hizmet enflasyonunun 60%
aylik bazda %3,5 civarindaki beklentimizi de asarak %4,6 seviyesinde g;i
gergeklestigini ve yillik bazda %%58,6’dan %59,9’a yiikseldigini goriyoruz. 15%
Manset TUFE enflasyonu Kasim 2022’den bu yana %85,5’ten hizli bir sekilde 0%

gerilerken, hizmet enflasyonunun ayni donemde %60’ta cakili kalmasi, o

fiyatlama davranislarindaki bozulmayi ve katiligi net bir sekilde yansitiyor, ki bu
durumun énumiizdeki dénemde enflasyon gorinimu icin takip edilmesi Kaynak: TUIK

gereken en 6nemli faktor oldugunu diislinliyoruz. Mayis’ta 6ne ¢ikan bir diger

onetnjh. geﬂllgme de, TL’de baslayan deger kaybi egiliminin enflasyon lzerinde
etkisini gostermeye baslamasiyla dayanikli mal grubu enflasyonunun aylik

%3,5 seviyesinde gergeklesmesi. Ekonomi politikalarinda secim sonrasi ;ES:&

potansiyel degisimin de etkisiyle, TL’de bir sure daha slirmesini bekledigimiz BGida sprt!e co%
deger kaybina bagli olarak, kur geciskenliginin 6niimizdeki aylarda daha Enerit ! 70%
belirgin sekilde etkili olmasini bekleyebiliriz. Onceki aylarda manset mHlizmctler ' l. 60%
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enflasyonu (bu veri 6ncesi yillik bazda sadece %12,8 seviyesindeydi) ise bu ay 141 | I I I s
mevsimsel ortalamalarin ¢ok (zerinde, %10,0 seviyesinde gercekleserek HEEERRE I I 0%
TUFE enflasyonuna kabaca %0,6 gibi énemli bir katki yapti. llamrrnnnt I I I | I I | | I I | I I I I I 10%
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TUFE enflasyonunun Haziran’da da gerilese de, yilin ikinci yarisinda S EEESSESSSSSNNNANNNNNNNNmmmm, o
yiikselis trendine girebilecegini diisiiniiyoruz. Genel enflasyon gériinimiinii SSE355588 - 8835385885 -553838
etkileyen ve yukarida not ettigimiz olumsuz faktérlere ve dogalgaz kaynakli Kaynak: TUIK, Gedik Yatinm Arastirma
beklenen yiikselise karsin, Haziran’da baz etkisinin yardima devam etmesiyle,
yiluk TUFE enflasyonundaki diisiisiin siirmesini (daha siniri da olsa)
bekliyoruz. Ancak, hizmet enflasyonundaki katilik, beklenen kur gelismeleri
ve de secim vaatleri ve deprem harcamalari esliginde hizla bozulan biitce Serkan Gonencl‘er
goriiniimii nedeniyle giindeme gelmesi muhtemel vergi artislarina bagl Bas Ekonomist
olarak, TUFE enflasyonunun yilin ikinci yanisinda yeniden yiikselise serkan.gonencler@gedik.com
gecerek sene sonunda %50 seviyelerine dogru hareketlenebilecegini +90212 38542 38

diisiiniiyoruz.

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

Ayhik Yilbasindan beri Yillik

Mayis 23 Mayis 22 Mayis23 Mayis 22 Mayis 23 Nisan 23

TUFE 0.04% 2.98% 15.26% 35.64% 39.6% 43.7%
Gida ve Alkolstz Igecekler 0.71% 1.63% 24.42% 45.105%% 52.50%% 53.9%
AlkollT Icecekler ve Tatan 0.28% 6.53% 11.10% 41.00% 30.1% 38.2%
Giyim ve Ayakkakb 0.85% 4.64% 8.21% 13.99% 19.5% 13.8%
Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Yakitlar -13.79% 2.25% -8.37% 35.00%% 20.7% 43.2%
Maobilya, Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri 0.99%5 3.26% 13.27% 35.03% 45,1% A3.4%
Saghk 1.80% 1.61% 2B.61% 28.36% 66.9%% 66.6%
Ulastirma 1.88% 3430 14.64% 43.16%% 23.7% 25.6%
Haberlesme 1.72% 1.4905 15.76% 12.28% 36.7%% 36.4%
Eglence ve Kiltdr 3.62% 6.15% 19.89% 25.81% 42.9% 46.4%
EEitim 5.14% 0.41% 27.20% 15.74% 50.9% 44.1%
Lokanta ve Oteller 7.10% 5.47% 36.02% 35.61% 69.0% 66.4%
Cesitli Mal ve Hizmetler 1.76% 3.06% 18.78% 25.02% 46.1% 48.0%
Yurtigi UFE 0.65% 8.76% 7.81% 51.43% 40.8% 52.1%
Ara mali 1.06% 4,99% 11.91% 40.82% 35.8% 41.1%
Dayanikl tlketim 2.57% 3.57% 17.12% 40.26% 49.1% 50.6%
Dayaniksiz thketim 2.57% 7.06% 23.58% 51.09% 64.9% 72.1%
Enerji -6.67% 27.65% -27.48% 114.80%% 0.6% 49.9%
Sermaye mall 3.09% 4.11% 18.26% 30.24% 50.0%% 51.5%

Kaynak: TUIK

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

Ayhk Yilbasindan beri Yillik
Mayis 23 Mayis 22 Mayis23 Mayis 22 Mayis 23 Misan 23
A Mevsimsel Grunler harig -0.29% 3.78% 15.52% 35.52% 41.75% 47.55%
Islenmemis gida drinleri, enerji, alkolli igkiler
B 3.60%% 3.830% 19.51% 27.59% A47.700% A8.02%
ve titan ile altin harig
Enerji, gida ve alkolsiiz igecekler, alkolli
c T e i i 4,25% 3.4455 20.87% 25.25% 46.62% 45,480
ickiler ile titdn Grinleri ve altin harig
Islenmemis gida, alkolli igecekler ve tatln
o ) ; 0.00% 3.63% 12.55% 32.80% 38.10% 43.12%
ardnleri harig
Mal Grubu -1.78% 2.75% 9.88%  38.78% 32.47% 38.57%
Enerji -21.00%% 2.00% -22.05% 62.90% -6.97% 21.19%
Islenmemis gida 0.29%4 -1.83%% 38.28% 53.57% 56.01% 52.70%
Islenmis gida 1.08% 5.36% 14.35% 37.51% 51.3504 57.75%
Eneriji ve gida disi mallar 3.51% 3.59% 12.50% 25.93% 34.4006 34.51%
Temel mallar (Altin harig) 3.90%% 3.20% 12.57% 24,14% 35.07% 34.16%
Giyim ve ayakkaki 0.96% 4,630 7.79% 13.70% 18.51%% 12.77%
Dayanikl mallar {Altin harig) 3.48%% 2.14% 16.59% 24.01% 39.27% 37.47%
Diger temel mallar 1.03% 3.0404 10.15% 31.17% 30,3204 43,335
Hizmet Grubu 4.60% 3.73% 30.20% 26.57% 50.9506 5B8.620%
Kira 5.15% 2.28% 20.69% 11.26% 71.43% 66.76%
Lokanta ve oteller 7.10% 5.47% 36.02% 35.61% 68.98% 66.41%
Ulastirma hizmetleri 0.720% 5.145% 16.95% 58,380 39.34% 45,445
Haberlesme hizmetleri 2.98%% 1.77% 22.97% 10.85% 44,370 42.68%
Diger hizmetler 3.70% 2.07% 31.56% 23.09% 58.23%% 57.12%

Kaynak: TUIK
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Grafik 4: Hizmetler enflasyonu, yilik Grafik 5: Giyim enflasyonu, yillik ortalama
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatinm Danismanligi sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim Onerisi 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 nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatinnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

4

444 0435 www.gedikyatirim.com.tr



