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Enflasyon 1220
Eyliil 2023 - Manset enflasyon beklentiye paralel

Eyliil ayinda manset TUFE enflasyonu, %4.75 ile piyasa (%4.78) ve bizim beklentimize (%4.8) paralel
gerceklesti. Yillk TUFE enflasyonu %58.9'dan %61.5'e yiikseldi. Yillik cekirdek enflasyon %64.8'den %
68.9'a cikarken yillik UFE enflasyonu %49.4'ten %47.4'e diistii. Boylece 6nceki iki ayda oldugu gibi yillik
UFE enflasyonu, yillik TUFE enflasyonunun altinda kaldh. Ikisi arasindaki fark eyliilde 14 puana yiikseldi.

Eyltlde enerji enflasyonu disindaki tim ana gruplarda yillik enflasyonda artis devam etti. Enerji yillik enflasyonu,
oncekiyil konut eneriji fiyatlarindakiartisin yarattigi baz etkisi nedeniyle azaldi. Maliyet, vergi, TL 'deki deger kaybi gibi
faktorlerin enflasyon tizerinde azalan etkisiyle aylik bazda mal grubu enflasyonu %3.4 ile 6nceki tic ayin altinda kald..
Ancak talep, Ucret artis, katilik gibi etkilerle aylik hizmet enflasyonu eyltlde de 6nceki ki aya yakin %7.9 ile belirgin
yuksek gerceklesti. Boylece yillk hizmet enflasyonu %86.5 ile yeni rekor seviyesine gikarken g¢ekirdek enflasyondaki
artis da beklentimizin Gstiinde gerceklesti. Alt sektor gruplari bazinda baz etkisinedeniyle yillik enflasyonun azaldig
tek grup konut oldu. Yillik enflasyon, egitim (32 puan), alkolli icecek&tutin (15 puan) ve ulastirma (6 puan)
gruplarinda belirgin artti. Yillik bazda gida enflasyonundaki artis devam etse de aylik artis, mansetin altinda kald..

Yilik UFE'deki dusts maliyet kaynakli enflasyon baskisinin zayifladigini g stermesi agisindan olumlu. Ancak ekimde
Uretim tarafinda elektrik ve dogalgaz fiyatlarindaki artis ve ylksek seyreden kiresel petrol fiyatlari maliyetleri tekrar
artirici etki yapabilir. Ote yandan hizmet enflasyonundaki belirgin artis, TUFE Gizerindeki ana baskinin talep, beklenti
ve katilk gibi faktorlerden beslendigine isaret ediyor. Enflasyon sepetinde dogalgaz fiyatlarinin normallesmesi
onumuzdeki aylarda enflasyonda ek yukari yonli etki yaratacak. 2023 sonu yillik TUFE enflasyon tahminimiz %70.
Mevcut enflasyonun ytksek seviyesi ve Mayis 2024'e kadar beklenen yukselis egilimi, beklentileri kdtulestirmesi

nedeniyle enflasyon gérinuma igin risk olusturuyor.
Enflasyon Kalemlerinin Kirilimi

Eyliil 2023 Austos 2023 Yillik Deg. Eyliil 2023 Agustos 2023 Yillik Deg.
Aylik Deg. Yilhik Deg.  Yillik Deg. Fark Aylik Deg. Yillk Deg.  Yillik Deg. Fark
Manset TUFE 475%  6153% 58.94% 26%  |Alkollii lg. ve Tiitiin 10.03%  67.16% 51.58% 15.2%
Gekirdek TUFE 5.28%  68.93% £4.85% 4%  |Giyimve Ayakkabi 255%  32.54% 31.10% 1.4%
Enerji 3.83%  10.25% 14.03% 3.58%  |Konut 576%  20.16% 24.97% -4.8%
Mallar 342%  52.39% 51.50% 05% |EvEsyasi 5.22%  63.75% 58.85% 4.9%
Hizmet 7.88%  £646% 79.57% 65%  |Saghk 3.39%  79.79% 77.55% 2.2%
Gada ve Alkolsiiz Ig. 332%  75.4% 72.86% 23%  |Ulastirma 435%  76.06% 70.24% 5.8%
Islenmemis Gida 23%%  96.17% 93.64% 25%  |Haberlesme 357%  46.59% 46.35% 0.2%
Islenmis Gida 4713%  59.95% 57.80% 22%  |Eglence ve Kiiltir 466%  55.43% 51.67% 3.8%
Yénetilen Fiy. Harig TUFE 459%  69.46% £5.70% 38%  |Egitim 30.27%  B80.96% 42.61% 32.3%
UFE 3.40%  47.44% 45.41% -20% |Lokanta ve Oteller 475%  92.48% 89.31% 3.2%
Cesitli Mal ve Hiz. 384%  58.3%% 58.23% 1.1%
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Eneriji disindaki ana alt gruplar yillik manset enflasyonu yiikseltici etki yapti

e (Gida aylik enflasyonu, eylilde %3.2 ile 6nceki 5 yil ortalamasi (%]1.7) ve Eylul 2022 (%2.0)'nin Ustinde
gerceklesti. Yilllk gida enflasyonu %73.6'dan %75.7'ye yukseldi. Yillik enflasyon islenmemis gidada %96.2'ye,
islenmis gidada %60.0"a ¢iktl. Taze sebze ve meyve aylik enflasyonu %0 .2, yillik enflasyonu %102.5 oldu.

e Altin haric dayanikli mal grubunda yillik enflasyon eyliilde %63.0'ten %65.6'ya yikseldi. Aylik enflasyon, kur ve
talepten etkilenen mal gruplarinda karisik. (Ev aletleri (%7.3), mobilya (%6.3), TV grubu (%2.2), otomobil (%0.3)
telefon ekipmani (-%0.3)).

e Bazetkisivezayiflayan aylik etkiler nedeniyle yillik enerji enflasyonu %14.0'ten %10.2'ye dUstU.

e Yillik hizmet enflasyonu %79.6'dan %86.5'e belirgin ylkselmeye devam etti. Yillk enflasyon ulastirmada %
96.0'ya, kirada %95.0'e, lokanta ve otellerde %92.5'e cikti. Ozellikle Universite egitim tcretindeki belirgin artis
(yilhk %128) egitim grubunda enflasyonun hizliartmasina neden oldu.

e Yillik gekirdek enflasyon %64.8'den %68.9'a yikseldi. Mevsimsel etkilerden arindirimis cekirdek enflasyon
egilimidncekiaya gore belirgin kétilesmeye devam etti. TUIK in acikladigi 6zel kapsamli enflasyon gostergelerinin
tuma artti. Cesitli faktdrlerden arindiriimis enflasyon gostergeleri %57.0-%69.5 araligi ile 6nceki aya gore
ortalama 3 puan yukseldi.

Aylik Katkilar (baz puan) Yilhk Katkilar (baz puan)
Gida ve alkolsuz icecekler 0.88 Gida ve alkolstz icecekler 184
Ulastirma 0.78 Ulastirma
Konut Lokanta ve oteller
Egitim Ev esyasi
Ev esyasi Konut
Lokanta ve oteller Saglhk
Alkollt igecekler ve tutun Cesitli mal ve hizmetler Agu.23
Cesitli mal ve hizmetler Alkollt igecekler ve tutun 55 mEyl.23
Eglence ve kultur Giyim ve ayakkabi 21
Giyim ve ayakkabi Eglence ve kultur 18
Saghk Haberlesme 15
Haberlesme Egitim 14
0.0 0.2 0.4 0.6 0.8 1.0 0.0 5.0 10.0 15.0 20.0
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UYARI NOTU

Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolimu'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan;
sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Boliumu' nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti
(EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis ge rekgesi
belirtilir. Bir hissenin Model Portféy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir.
Model Portfoy, sanal bir portfdy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kumdalatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portféy kapsaminda
yaplilan degisimler, yatinmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnnm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gorustnd yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dontk yatirrmlarin
sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca
icerigi kismen ya da tamamen UgUncU kisilerce hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. ileti, gonderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun goénderildigi ve yukandaki aciklamalarimiz
dogrultusunda kullanildig tlkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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