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Enflasyon - Temmuz

Temmuz’da cekirdek enflasyon beklentilere gore daha ilimli bir tablo cizdi 3 Agustos 2026

Temmuz’da TUFE enflasyonu medyan beklentinin altinda %31,78
seviyesinde gerceklesirken, yillk TUFE enflasyonu %32,1’den %31,8’e Grafik 1: TUFE Enflasyonu - Alt Kalemler, Yillik
geriledi. Temmuz TUFE enflasyonu %1,90’lik medyan beklenti (Matriks Haber
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anketi) ve bizim %1,85’lik tahminimizin altinda %1,78 seviyesinde gerceklesti. TUFE Erflacy
1Zm Atlasyonu

Gecen vyilin ayni ayindaki gerceklesme %2,06 olmustu. Béylece TUFE 140% — Gida Erflasyony
enflasyonu vyillk bazda %32,1’den %31,8’e geriledi. Cekirdek TUFE 120% S A
enflasyonu (C grubu) tarafinda ise daha belirgin bir asagi yonla sirpriz oldu; 100% :
%2,30’luk medyan beklenti ve %2,45’lik tahminimize karsilik gerceklesme B0%
%1,80 oldu (Temmuz 2026: %1,76). Buna karsin, yillik bazda %29,8’den 60%
%29,9’a sinirli da olsa bir yiikselis yasandi. Yurtici UFE enflasyonu petrol 40%
fiyatlarindaki yikseligsle karsin, %1,52 seviyesinde ilimli seyrini korudu 20%
(Temmuz 2025: %1,73) ve yillik bazda da %28,1’den %27,8’e geriledi. 0%
-20%
Manset enflasyon beklentilere yakin olsa da, ¢ekirdek enflasyonda daha g § §5¢ § g2d § g28 § £88 ~§ g28 § g
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olumlu bir goriiniim var. Alt kalemlere bakildiginda, ¢ekirdek enflasyonun,
Ozellikle de hizmet enflasyonunun beklentimizin olduk¢a altinda gelmesi
nedeniyle, enflasyonun detaylarda manset rakamin ima ettiginde daha olumlu
bir tablo ¢izdigini soyleyebiliriz. Soyle ki, hizmet enflasyonu aylik %3,2 ile Grafik 2: TUFE Enflasyonu - Yi-UFE Enflasyonu, Yillik
%4,2’lik beklentimizin altinda kalirken, ¢ekirdek enflasyon da aylik %1,8 ile 0.0
%2,45 olan tahminimizin altinda gerceklesti. Ay basindaki tek seferlik saglik 47.5%

Kaynak: TUiK, Gedik Yatirim Arastirma

zamlari olmasa %2,5 civarinda bir hizmet enflasyonu gorilebilirdi, ki temmuz 45.0% ——

ayinin yiksek mevsimselligi dikkate alindiginda bu rakam iimli bir seviye olarak o T FURE enfianyonu
degerlendirilebilir. Gecen yilin ayni ayinda hizmet enflasyonu %3,1 37:5% Yurtici UFE enflasyonu
seviyesindeydi. Bununla beraber, hizmet enflasyonu yillik bazda %40 civarinda 35.0%

kalmaya devam ederek katiligini koruyor. Ote yandan, taze sebze grubunda son 2§§

iki-Uc ayda goriilen cift haneli fiyat dlsUslerinin ardindan bu ay yeniden fiyat P
artiglarinin (%14) goriilmesiyle gida enflasyonu %0,5’lik beklentimize karsilik 25.0% \/_/—’N/-\
%1,6 seviyesinde gerceklesti. Bu kalemler disinda, enerji, giyim, dayanikl 22.5%

mallar ve diger temel mallar gibi diger tiim kalemlerde beklentilerimize paralel
sonugclar agiklandi.
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wers . o . s K k: TUIK, Gedik Yat Arast
Temmuz’da aylik egilimde gerileme olsa da, TCMB Agustos’ta temkinli ayna edicratinm Aragtirma

durusunu koruyabilir. TCMB enflasyon verisi 6ncesi iletisiminde (23 Temmuz

PPK toplantisi aciklama metninde) Temmuz’da enflasyonun ana egiliminde  [RELICES G LHERTLTE:EUEL U IERN I LT T

yukselis olabilecegine dikkat cekmisti. Ancak, manset enflasyon ve 6zellikle de Agirlik TUK  Gedik
H PN - R H B TUFE ENFLASYONU 1.78% 1.85%
cekirdek enflasyon, ana egilimde gecen aya ggre t?|r iyilesmeye isaret e-dl-yo.r. Gekirdek enflasyon diginda kalan kalemler sins amsw omem
Bununla beraber, yillik enflasyonun %32 seviyesine ¢ok yakin seyrettigi bir Gida ve alkolslz igecekler 20.4%  161%  0.45%
o y - . e Enerji 7.1% 2.31% 2.10%

ortamda, petrol fiyatlarinda da 80 $’in altina dogru kalici bir disis de Arkirl'.'u igecekler ve titiin se% 1e3%  0.70%
olmadikga, TCMB’nin mevcut fonlama kompozisyonunu Agustos ayinda da A D4% - 2A0%  -£00%
. N , . . , Gekirdek enflasyon (C Grubu) 65.3% 1.80% 2.45%

korumasini bekleriz. Bu baglamda, TCMB’nin 13 Agustos’ta Enflasyon Raporu Hizmetler 384%  348%  4.20%
Temel mallar 26.9% -0.38% -0.34%

toplantisinda verecegi mesajlar ve enflasyon tahminlerindeki potansiyel
revizyonlar da yakindan takip edilecek. Petrol fiyatlarinin kisa vadede yeniden
70-80 $ arasinda dengelenecegini varsaydigimiz baz senaryomuza gore,
sene sonu TUFE enflasyonunu (yukar yonlii riskler olmakla birlikte) %29,8
seviyesinde, politika faizini ise %35,5-36,0 seviyelerinde 6ngoriiyoruz.

Kaynak: TUIK, iTO, Gedik Yatirm Arastirma
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Tablo 2: TUFE enflasyonu; alt kalemler [2025=100]

Aylik Yilbasindan beri Yilk

Agirlk Temmuz 26 Temmuz 25 Temmuz 26 Temmuz 25 Temmuz 26 Haziran 26

TUFE 1.78% 2.06% 19.86% 19.08% 31.8% 32.1%
Gida ve alkolsliz icecekler 24.4% 1.61% 0.07% 21.83% 13.66% 37.5% 35.4%
Alkollli icecekler ve tiitiin 2.8% 1.93% 5.69% 16.29% 17.56% 29.4% 34.2%
Giyim ve ayakkabi 7.9% -3.93% -5.82% 2.76% -6.05% 16.5% 14.2%
Konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlar 11.4% 2.25% 5.76% 25.92% 34.06% 40.3% 45.1%
Mobilya, mefrusat ve evde kullanilan ekipmanlar 7.9% 1.70% 1.63% 14.93% 17.30% 22.4% 22.3%
Saglik 2.8% 10.74% 2.84% 37.45% 25.01% 43.9% 33.6%
Ulastirma 16.6% 2.59% 2.84% 23.18% 21.09% 30.8% 31.2%
Bilgi ve iletisim 3.1% 2.04% 3.35% 15.66% 10.54% 24.0% 25.6%
Eglence, dinlence, spor ve kiltlr 4.3% 1.24% 2.91% 16.23% 20.99% 23.4% 25.4%
Egitim hizmetleri 2.0% 1.32% 2.67% 19.22% 37.49% 44.2% 46.1%
Lokanta ve oteller 11.1% 2.28% 2.24% 21.26% 23.53% 31.7% 31.6%
Sigorta ve finansal hizmetler 1.1% 1.01% 2.96% 27.73% 22.80% 25.6% 28.1%
Kisisel bakim, sosyal koruma, cesitli mal&hizmetler 4.5% 1.11% 1.92% 12.79% 20.65% 21.7% 22.7%

Kaynak: TUiK, Gedik Yatirim Arastirma

Tablo 3: Ozel kapsamh TUFE géstergeleri [225=100]

Aylk Yilbagindan beri Yillik
Agirlk Temmuz 26 Temmuz 25 Temmuz 26 Temmuz 25 Temmuz 26 Haziran 26

B Grubu: Islenmemis gida tiriinleri, enerji, alkollii
ickiler ve titiin ile altin harig 79.8% 1.66% 1.82% 18.78% 19.40% 31.0% 31.2%

C Grubu: 'Enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkollii
ickiler ile tiitiin lirlinleri ve altin harig

65.3% 1.80% 1.74% 18.66% 19.73% 29.9% 29.8%

MALLAR 61.6% 0.87% 1.52% 16.36% 14.48% 27.1% 27.9%
Enerji 7.1% 2.31% 7.35% 26.50% 28.59% 32.9% 39.4%
iglenmemig gida 10.0% 2.37% -2.39% 25.10% 6.85% 39.7% 33.2%
Taze meyve ve sebze 3.9% 5.39% -4.78% 34.36% 3.94% 41.8% 28.1%
i§lenmi§ gida 14.5% 1.03% 2.18% 19.37% 17.91% 36.0% 37.5%
Enerji ve gida dig1 mallar 30.1% -0.19% 0.71% 9.56% 10.83% 18.2% 19.3%
Temel mallar (Altin harig) 26.9% -0.38% 0.09% 5.95% 9.79% 16.8% 17.4%
Giyim ve ayakkabi 7.8% -4.01% -6.02% 2.44% -6.72% 16.2% 13.7%
Dayanikli mallar (Altin harig) 11.4% 0.95% 1.57% 9.93% 15.36% 16.0% 16.8%
Diger temel mallar 7.7% 1.19% 2.02% 14.05% 14.12% 20.7% 21.7%
Alkollll icecekler, tiitln ve altin 3.2% 1.40% 5.21% 14.67% 18.67% 28.9% 33.8%
HIZMETLER 38.4% 3.18% 3.14% 25.47% 29.32% 39.7% 39.6%
Kira 6.8% 2.85% 4.68% 23.09% 36.92% 45.3% 47.9%
Lokanta ve oteller 11.1% 2.28% 2.24% 21.27% 23.53% 31.7% 31.6%
Ulagtirma hizmetleri 6.1% 3.40% 1.28% 35.58% 29.87% 50.1% 47.0%
Haberlesme hizmetleri 1.6% 4.09% 5.67% 29.00% 15.20% 40.0% 42.2%
Diger hizmetler 12.7% 3.90% 2.79% 25.12% 32.17% 37.2% 35.7%

Kaynak: TUIK, Gedik Yatirim Arastirma

UFE enflasyonu; alt kalemler [200

Aylik Yilbasindan Yiluk
Temmuz 26 Temmuz 25 Temmuz 26 Temmuz 25 Temmuz 26 Haziran 26

Yurtici UFE 1.73% 28.1%
Ara mali 0.81% 1.68% 18.0% 15.6% 26.8% 27.9%
Dayanikli tiiketim 0.40% 2.31% 14.2% 20.0% 26.6% 29.0%
Dayaniksiz tiiketim 1.33% 0.54% 17.7% 16.2% 32.5% 31.4%
Enerji 4.83% 3.43% 23.9% 24.4% 26.6% 24.9%
Sermaye Mali 1.09% 2.53% 12.3% 20.2% 21.3% 23.0%

Kaynak: TUIK, Gedik Yatirim Arastirma
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmstir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatinm Danismanligl sdzlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler 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
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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