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Enflasyon — Eylul 2026

Eyliil’de enflasyondan gida kaynakli olumlu siirpriz geldi

Eylii’de TUFE enflasyonu beklentilerin belirgin altinda gerceklesirken, veri
faiz indirimi beklentilerini destekledi. Eyliil TUFE enflasyonu %2,21’lik
medyan beklenti (Matriks Haber anketi) ve bizim %2,6’lik tahminimizin oldukca
altinda %1,84 seviyesinde gergeklesti. 2025’in Eylil ayindaki %3,23’1gk
rakamin seriden ¢ikmasiyla, yilik TUFE enflasyonu %31,5'ten %29,7’ye sert
geriledi. Sene basina gore artis %24,3, kira artisina referans olusturan 12-aylik
ortalamaartis ise %31,5 oldu. Cekirdek TUFE enflasyonu (C grubu) a %2,4’liik
tahminimize karsilik %2,14 oldu ve yillik bazda %30,1’den %28,7’ye geriledi.
Yurtici UFE enflasyonu %2,07 seviyesinde gerceklesti ve yillk bazda
%27,9’dan %27,4’a geriledi.

Alt kalem gerceklesmeleri: tahminimizdeki asagl yonlii sapmada gida
enflasyonu basrolii oynadi. Beklentilerin altinda gergeklesen enflasyonda,
gida fiyatlarinin %2,1 artis beklentimize karsilik aylik %0,2 gerilemesi basroli
oynarken, bu sapma tek basina manset enflasyonu yaklasik 0,6 puan asagi
cekti. Bu dususte de %4-5 artis bekledigimiz sebze-meyve fiyatlarinin %8,9
gerilemesinin etkili oldugunu soyleyebiliriz. %2,7 seviyesinde bekledigimiz
hizmet enflasyonunun %2,2 seviyesinde gelmesi de tahminimizdeki sapmanin
%0,2 puanlik kismini agikliyor. Bu seviye gecen yilin ayni ayindaki %4,1’lik
artisa gore 6nemli bir gerilemeye isaret ediyor. Bu sonucla, yillik hizmet
enflasyonu %40,3’ten %37,7’ye gerilemis oldu. Alkollii icecekler ve tiitiin
kalemindeki %0,9’luk artis da %2,4°liik beklentimizin altinda kaldi. Temel mal
enflasyonu, yeni sezona girilmesiyle %4,0 artis kaydeden giyim fiyatlarinin
katkisiyla %,2,1 seviyesinde gergeklesirken %31,9’luk tahminimizin hafif
Uzerinde kaldi.

Sene sonu TUFE enflasyonunun %30, politika faizini %35 civarinda
ongoriiyoruz. Akaryakit fiyatlarindaki yikli artiglarin olumsuz etkisine karsin,
piyasada veri 6ncesinde de Ekim ve Aralik aylarindaki PPK toplantilari igin
100’er bazpunalik faiz indirimleri icin glglli bir fikir birligi olusmustu.
Beklentilerin oldukca altinda gergeklesen buglnki enflasyon verisinin 22
Ekim’deki PPK toplantisi icin 100 bazpuanlik indirim beklentilerini
giiclendirdigini degerlendiriyoruz. Yillk TUFE enflasyonunda Ekim’de sinirli bir
gerileme mimkiln goértiinmekle birlikte, Kasim’da olumsuz baz etkisi kaynakli
sinirli bir yiikselis goriilebilir. Sene sonu TUFE enflasyonunu %30, politika
faizini ise %35,0 civarinda 6ngoriiyoruz.
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Grafik 1: TUFE Enflasyonu - Alt Kalemler, Yiluk
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Grafik 2: TUFE Enflasyonu - YI-UFE Enflasyonu, Yillk
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Kaynak: TUIK, Gedik Yatirnm Arastirma

Tablo 1: TUFE Enflasyonu Beklentimiz - Gerceklesme

TUFE ENFLASYONU

Cekirdek enflasyon diginda kalan kalemler
Gida ve alkolsz igecekler

Enerji

Alkollii igecekler ve tiitiin

Altin

Gekirdek enflasyon (C Grubu)

Hizmetler
Temel mallar

TiiK
1.84%
1.21%
-0.20%
6.25%
0.88%
0.75%
2.14%
2.15%
2.119%

Gedik
2.60%
2.96%
2.10%
6.00%
2.40%
0.60%
2.40%
2.70%
1.90%

Agirlik

34.7%
24.4%
7.1%
2.8%
0.4%
65.3%
38.4%
26.9%

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

Aylik

Yilbagindan beri

Agirlik Eyliil 26 Eyliil 25 Eyliil 26 Eyliil 25

TUFE 1.84% 3.23% 24.32% 25.43%
Gida ve alkolsiiz icecekler 24.4% -0.20% 4.62% 21.84% 22.50%
Alkollll icecekler ve tiitlin 2.8% 0.88% -0.03% 25.39% 24.62%
Giyim ve ayakkabi 7.9% 3.98% 3.92% 3.06% -3.06%
Konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlar 11.4% 2.71% 2.56% 32.26% 41.15%
Mobilya, mefrugat ve evde kullanilan ekipmanlar 7.9% 1.83% 1.65% 19.09% 20.17%
Saglik 2.8% 0.35% 0.48% 38.90% 26.88%
Ulastirma 16.6% 2.79% 2.77% 32.73% 26.35%
Bilgi ve iletigim 3.1% 2.16% 1.48% 21.24% 13.54%
Edlence, dinlence, spor ve kiltdr 4.3% 0.72% 0.78% 19.26% 24.14%
Egitim hizmetleri 2.0% 14.19% 17.90% 47.88% 65.44%
Lokanta ve oteller 11.1% 1.41% 2.68% 24.81% 29.22%
Sigorta ve finansal hizmetler 1.1% 3.40% -1.94% 32.14% 21.03%
Kisisel bakim, sosyal koruma, cesitli mal&hizmetler 4.5% 1.08% 2.55% 16.73% 24.72%

Yillik

Eyliil 26 AgZustos 26
29.7% 31.5%
27.6% 33.8%
31.6% 30.4%
13.2% 13.2%
40.0% 39.8%
23.8% 23.6%
43.3% 43.5%
35.1% 35.1%
26.5% 25.7%
23.4% 23.4%
48.6% 53.4%
29.5% 31.2%
31.9% 25.1%
21.9% 23.6%

Kaynak: TUiK, Gedik Yatirim Arastirma

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

Ayhk
Eyliil 26

Agirlik
B Grubu: Islenmemis gida firlinleri, eneriji, alkollii

ickiler ve titiin ile altin harig 79.8% 2.019%
C Grubu: "Enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkollii
ickiler ile tiitiin tiriinleri ve altin haric 65.3% 2.14%
MALLAR 61.6% 1.63%
Enerji 7.1% 6.25%
islenmemis gida 10.0% -2.33%
Taze meyve ve sebze 3.9% -8.93%
islenmis gida 14.5% 1.40%
Enerji ve gida digi mallar 30.1% 1.96%
Temel mallar (Altin harig) 26.9% 2.11%
Giyim ve ayakkabi 7.8% 4.01%
Dayanikh mallar (Altin harig) 11.4% 2.02%
Diger temel mallar 7.7% 0.61%
Alkollll icecekler, tiitdn ve altin 3.2% 0.86%
HIZMETLER 38.4% 2.15%
Kira 6.8% 3.10%
Lokanta ve oteller 11.1% 1.41%
Ulagtirma hizmetleri 6.1% 0.24%
Haberlesme hizmetleri 1.6% 0.45%
Diger hizmetler 12.7% 3.48%

Yilbasindan beri

Eyliil 25 Eylil26  Eylil 25
3.349% 23.40% 25.949%;
3.22% 23.39% 25.67%
2.79% 19.46% 19.71%
1.24% A41.74% 31.02%
5.53% 19.70% 17.138%
4.33% 12.35% 10.88%
3.909% 23.45% 27.209%
1.92% 12.32% 14.23%
2.11% 10.94% 12.68%
3.949; 2.68% -3.809%
2.10% 13.33% 18.65%
0.95% 15.75% 16.37%
0.64% 23.85% 25.79%
4.10% 32.12% 38.20%
4.39% 30.77% 49.53%
2.68% 24.81% 29.22%
6.28% 42.69% 42.67%
0.80% 36.11% 18.04%
5.04% 33.64% 41.50%

Yillik
Eyliil 26 AgZustos 26

0.0% 30.7%
28.7% 30.1%
24.8% 26.2%
46.1% 39.2%
24.1% 34.1%
11.2% 27.4%
30.3% 33.5%
17.6% 17.5%
15.9% 15.9%
12.9% 12.8%
16.3% 16.4%
20.1% 20.5%
31.4% 31.1%
37.7% 40.3%
41.3% 43.1%
29.5% 31.2%
43.5% 52.4%
44.2% 44.7%
36.9% 38.9%

Kaynak: TUiK, Gedik Yatirim Arastirma

Tablo 4: Yurtici UFE enflasyonu; alt kalemler [200

Aylk
Eyliil 26

Eyliil 25

Yurtici UFE
Ara mali 2.049% 1.48%
Dayamikl tiiketim 1.54% 2.80%
Dayaniksiz tilketim 1.59% 5.07%
Eneriji 3.55% 0.78%
Sermaye Mali 1.47% 1.90%

asindan beri
Eyliil 26 Eyliil 25

22.6% 18.9%
19.3% 25.0%
21.4% 26.0%
37.3% 33.3%
16.0% 23.9%

Yillik
Eyliil 26 AZustos 26

28.1% 27.4%
27.0% 28.5%
26.0% 30.3%
30.8% 27.3%
21.6% 22.1%

Kaynak: TUIK, Gedik Yatirim Arastirma
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak Yatirirm Danismanligl sézlesmesi 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 guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatirnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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