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Temmuz TUFE enflasyonunu %1,85 seviyesinde bekliyoruz 31 Temmuz 2026
Temmuz’da TUFE enflasyonunu %1,90 seviyesindeki medyan beklentinin hafif
altinda %1,85 bekliyoruz. TUIK 3 Agustos 2026 Pazartesi giinii saat 10.00'da

Temmuz ayi enflasyon verisini agiklayacak. Matriks Haber’in 23 banka ve araci 160% s TOFE Enflasyonu

Hizmet Enflasyonu
= Gida Enflasyonu

kurumun katildig1 anketine gére medyan TUFE enflasyonu tahmini aylik %1,90, 140%

yillk %31,87 olarak ortaya cikti. Ankette aylik en yiksek ve en disik artis 120% EnzriLEfﬁsrlzn: m
EKIrdel lallar entlasyonu

beklentileri sirasiyla %2,24 ve %1,20 olurken, yillik tahminler %32,34 ila %31,00
bandinda sekillendi.. Cekirdek enflasyon (C endeksi; eneriji, gida, alkolll ickiler,
titin Grinleri ve altin haric tutulan TUFE) icin 6ngorii paylasan 11 kuruma goére
medyan tahmin aylik %2,30, yillik %30,51 olarak paylasildi. Haziran itibariyle
yillik TUFE enflasyonu %32,1, cekirdek enflasyon %29,8 seviyelerinde bulunuyor.

Biz ise kurum olarak tahminlerimizi TUFE enflasyonu icin aylik %1,85, yiluk
%31,84, cekirdek enflasyon icin de aylik %2,45, yillk %30,74 olarak paylastik.
Buna gore, beklentimizin manset enflasyon tarafinda medyan beklentinin hafif
altinda (%1,90-1,85), cekirdek tarafta ise hafif lizerinde (%2,45-2,30) oldugunu
soyleyebiliriz.

Temmuz enflasyonu beklentimize iliskin detayli degerlendirmemiz. Temmuz
enflasyonu icin en belirleyici unsurlar olarak, petrol fiyatlari ve dizel/benzin

marjlarinda yasanan ylikselislere bagli olarak akaryakit fiyatlarinda gorilen artislar 130
(motorin: %7,0, benzin %2,5) ile mevsimsel faktorlere de bagli olarak gesitli hizmet 120
kalemlerinde yasanan yiikli artislar 6ne gikiyor. 110

Hizmet enflasyonu altinda, 6zellikle, muayene katilim paylarina ay basinda yapilan
%90-280 arasi zamlarin TUFE enflasyonuna dogrudan etkisinin (net sekilde
hesaplamasi zor olmakla birlikte) %0,3-0,4 puan civarinda olabilecegini
dislintyoruz. Haziran ayinda iimli bir sekilde %1,7 seviyesinde (%2,1 beklentimizin
altinda) gerceklesen hizmet enflasyonunun, sagliktaki dilizenleme disinda
haberlesme, ulastirma (ucak biletleri) ve lokanta-otel grubundaki fiyat artislarinin da
etkisiyle %4,0’lin iizerinde (%4,2) gerceklesmesini bekliyoruz. Bu rakam
mevsimsel diizeltilmis hizmet enflasyonunun Haziran’daki %2,3’ten yaklasik %3,5
civarina yiikselmesi anlamina geliyor (Ocak-Haziran ortalamasi: %2,6). Kaynak: Bloomberg, Gedik Yatirim Arastirma

Brent Petrol
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Enerji enflasyonunun, motorin ve benzin zamlarinin etkisiyle %2,1 seviyesinde
gerceklesmesini bekliyoruz, ki aya baslarken bu kalemin sinirli da olsa negatif
gerceklesmesini bekliyorduk. Buna goére, son akaryakit zamlarinin Temmuz
enflasyonuna dogrudan etkisinin %0,2 puana yakin oldugunu sodyleyebiliriz. Bu
arada, ay icindeki akaryakit zamlarinin Agustos enflasyonu lzerinde de gecikmeli
etkileri olacak (petrol fiyatlarinda hizli bir geri cekilme olmadigi taktirde).

Gida enflasyonu, haziran ayinda sebze fiyatlarindaki sert diistislere karsin, islenmis
gidadaki %2,6’lik enflasyon rakami nedeniyle -%0,7 beklentimize karsilik %0,2
olarak gerceklesmisti. Temmuz ayinda sebze fiyatlarindaki geri ¢cekilmenin ¢ok daha

sinirli da olsa devam etmesiyle gida enflasyonunu %0,5 seviyesinde 6ngériiyoruz. —T—B4OM Endeksi (Ttim Eqnfialar)
——BCOMXPM Endeksi (Tam Emtialar, Degerli Metaller Harig)

Temel mal enflasyonunun, giyim fiyatlarindaki sezonluk distslerin (%4,5’lik bir
diists varsaydik) ve de dayanikli mal ve diger temel mal grubunun gérece ilimli
seyretmesinin (%1,2-1,3) etkisiyle -%0,3 seviyesinde gerceklesmesini ve hizmet
ve enerji tarafindaki artislari bir 6lclide dengelemesini bekliyoruz. Kaynak: Bloomberg, Gedik Yatirim Aragtirma
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Akaryakit ve hizmet tarafindaki fiyat artislari TCMB fonlamasinin Agustos ayi
icinde haftalik repoya (%37) kaydirilmasi ihtimalinin onemli oranda azaltti.
Ozetle, akaryakit fiyat artislari ve hizmet kalemlerindeki artislarin ay basindaki
varsayimlarimizin Uzerine ¢ikmasiyla, Haziran enflasyonu sonrasinda %1,0-1,5

araliginda gerceklesmesini bekledigimiz Temmuz TUFE enflasyonuna iliskin nihai Serkan Gonencler
tahminimiz %1,85 olarak ortaya cikti, ki tahminimiz iizerindeki yukar1 yonlii Basekonomist
risklerin asagi yonlii risklere gore daha baskin goriindiigiinii de séyleyebiliriz.

. : ) serkan.gonencler@gedik.com
Bu durumda, yillik TUFE enflasyonunda %32,1’den sinirli bir gerileme (ya da yataya +90 216 453 00 00 / 2841

yakin seyir) bekliyoruz (Temmuz 2025: %2,06). Bu da, petrol fiyatlarinda da yeniden
80 $’in altinda seviyelere donllmedikge, TCMB fonlamasinin Agustos ayi icinde
haftallk repoya (%37) kaydirilmasi ihtimalinin 6nemli oranda azaltiyor. Bu
baglamda, TCMB’nin 13 Agustos’ta Enflasyon Raporu toplantisinda verecegi
mesajlar ve enflasyon tahminlerindeki olasi glincellemeler yakindan takip edilecek.

4440435 Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilan géz oniinde bulundurunuz. www.gedik.com
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Tablo 1: TUFE enflasyonu beklentimiz, alt kalemler [2025=

Aylik Yilbasindan beri Yilk

Agirlik Temmuz 26 Temmuz 25 Temmuz 26 Temmuz 25 Temmuz 26 Haziran 26

TUFE ENFLASYONU 1.85% 2.06% 19.9% 19.1% 31.8% 32.1%
Cekirdek enflasyon disinda kalan kalemler 34.7% 0.76% 2.50% 20.9% 17.3% 34.0% 36.4%
Gida ve alkolsliz icecekler 24.4% 0.45% 0.07% 20.4% 13.7% 36.0% 35.4%
Enerji 7.1% 2.10% 7.35% 26.2% 28.6% 32.6% 39.4%
Alkolll icecekler ve titin 2.8% 0.70% 5.69% 14.9% 17.6% 27.8% 34.2%
Altin 0.4% -4.00% 1.83% 2.7% 33.8% 28.3% 36.1%
Cekirdek enflasyon (C Grubu) 65.3% 2.45% 1.74% 19.4% 19.7% 30.7% 29.8%
Hizmetler 38.4% 4.20% 3.14% 26.7% 29.3% 41.1% 39.6%
Temel mallar 26.9% -0.34% 0.09% 9.0% 9.8% 16.9% 17.4%

* Temmuz 2026’ya iliskin rakamlar Gedik Yatinm tahminlerini yansitmaktadir.

Kaynak: TUIK, Gedik Yatirm Arastirma
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanligl sdzlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine 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 yatinm 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
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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