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Enflasyon - Ocak 2026

TUFE enflasyonu yila beklentilerin iizerinde basladi 3 Subat 2026

Ocak’ta TUFE enflasyonu beklentilerin iizerinde %4.84 seviyesinde - _
gerceklesirken, yillk TUFE enflasyonu %30,9’dan %30,7’ye geriledi. Ocak  [Riiiktaiiiiabaie St e R S

ayinda TUFE enflasyonu %4,20’lik medyan beklenti ve bizim %4,35'lik 160% . : :
tahminimizin Gizerinde %4,84 olarak gerceklesti (Ocak 2025: %5,03)ve yillik bazda 120% igmpt Fritaprpoy
%30,9 seviyesinden %30,7’ye sinirli geriledi. Gekirdek TUFE enflasyonu (C grubu) 120% i

ise bizim %4,5’lik beklentimize yakin %4,55 seviyesinde gergekleserek (Ocak 2025:
%5,59) yillik bazda %31,1’den %29,8’e geriledi. Yurtici UFE enflasyonu gérece
iimlr seyrini koruyarak aylik %2,67 seviyesinde gelerek (Ocak 2025: %3,06) yillik
bazda %27,7'den %27,2’ye geriledi. YI-UFE enflasyonu béylece Nisan 2025’ten
sonra yillik bazda ilk kez geriledi.
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TUIK Ocak 2026 enflasyonu ile birlikte TUFE’de baz yili ve metodoloji 0%

giincellemesine gitti. Bu kapsamda, 2023 baz yili yerine 2025 yili yeni baz yil -20%

(2025=100) olarak belirlendi. Baz yili degisikligiyle birlikte, mevcut siniflama yapisi

terk edilerek COICOP-2018 (Amaca Gore Bireysel Tiiketim Siniflamasi) sistemine

gecildi. Ayrica, harcama agirliklari, Eurostat 6nerileri dogrultusunda Ulusal Hesaplar

Hanehalki Nihai Tiketim Harcamalar verileri kullanilarak yeniden hesaplandi.

Mevcut 2003=100 bazli uzun dénem TUFE serisi de 2025=100 bazina uyarlanarak  [EIEUL@HET SR TA L TR oI GV U EETS

yeniden sunuldu. Ana kalemlerdeki bazi agirlik degisikliklerini asagidaki 3 nolu Enflasyonu, Yiluk

tablomuzda bulabilirsiniz. 110%

100%
Alt kalemler beklentilerimize yakin gerceklegirken, sapma agirlik giincellemesi 90%
kaynakli goriiniiyor. Alt kalemlere baktigimizda, beklentilerimizden ok farkli bir B0%
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gerceklesme goze carpmiyor. Soyle ki, %7,5 bekledigimiz hizmet enflasyonunun
%7,4, %4,50 bekledigimiz cekirdek enflasyonun (C grubu) %4,55, %2,0

bekledigimiz enerji enflasyonunun ise %2,3 olarak agiklandigini goriiyoruz. %6,0 20%
bekledigimiz gida enflasyonu ise %6,6 seviyesinde gelerek sinirli oranda yukari 30%
yonlli sapmaya isaret ediyor. Bu durum, enflasyon tahminimizdeki sapmanin 20% Gekirdek Mallar Enflasyo
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enflasyon  dinamiklerinden  ziyade endeks metodolojisi ve  agirlik —Villik Sepet Kur DeZigimi

giincellemelerinden kaynaklandigini disindirlyor. Yeni enflasyon sepetinde

lokanta-otel ve ulastirma gibi fiyat katiligi yiiksek bazi hizmet gruplarinin endeks 3559355235535 2355z388¢9
icerisindeki agirliginin artmasi, manset enflasyonu yukari tasiyan ana unsurlar olmus
olabilir. Enflasyon sepetindeki agirlik degisimlerinin manset enflasyona etkilerini

onimiizdeki glinlerde daha detayli olarak analiz edecegiz. Grafik 3: Hizmet Enflasyonu - Cekidek Mallar
TCMB’nin kademeli faiz indirim egilimini koruyabilir; subat ayi enflasyonu da  BAMGEVCULARAULS
kritik olacak. TCMB’nin 22 Ocak’taki PPK toplantisinda 150 bazpuanlik beklenti 110%

yerine 100 bapuanlik bir indirimle yetinmesinin arkasindaki ana motivasyonun 100%

yiksek ocak enflasyonu beklentisinden ziyade 2026 sonu icin %19’luk Ust bant :E:

Kaynak: TUIK, Gedik Yatirm Arastirma

hedefinin altinda kalmak konusundaki kararliigini géstermek oldugunu 70%
dislniyoruz. Bunu da 12 Subat’ta agiklanacak yeni Enflasyon Raporu’nda %16’lik 60%
(%13-19 bandi) ara hedefinin degismeyeceginin glicli bir sinyal olarak algiliyoruz. 50%
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Agirlik degisimlerinin manset enflasyona net etkisini degerlendirmek daha detayli
bir analiz gerektirse de, mevcut tablo faiz indirim silirecinde temkinli durusun

e TJFE Erflasyonu

korunmasini gerektiriyor. Bu acidan, TCMB 12 Mart tarihindeki PPK toplantisinda da 10% Hzmaier Enflagychu

P .. . e . T | (Cekirdek) Mallar Enfla
100 bazpuanlik bir indirimle devam ettirme egiliminde olabilir. Bununla beraber, 0% = (GeKrelpi) Hetter Exfi=yot
TCMB’nin durusunu gdzden gecirmesi acisindan subat ayi enflasyonu da kritik SNENNERNANANARARRNASS RS RER888
olacak S8 8585585853058 858d28558523888838

Kaynak: TUIK, iTO, Gedik Yatirim Arastirma
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Tablo 1: TUFE enflasyonu; alt kalemler [2025=100]

Aylik Yilbagindan beri Yiluk

Agirlk  Ocak 26 Ocak 25 Ocak 26 Ocak 25 Ocak26 Aralik 25

TUFE 4.84% 5.03% 4.84% 5.0% 30.7% 30.9%
Gida ve alkolsiiz icecekler 24.A4% 6.59% 3.86% 6.6% 3.9% 31.7% 28.3%
Alkolll icecekler ve titiin 2.8% 1.53% 1.02% 1.5% 1.0% 31.4% 30.8%
Giyim ve ayakkabi 7.9% -4.66% -5.17% -4.7% -5.2% 7.1% 6.5%
Konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlar 11.4% A4.43% 7.33% A.4% 7.3% A5.4% A9.4%
Mobilya, mefrusat ve evde kullanilan ekipmanlar 7.9% 3.19% A.70% 3.2% A.7% 23.1% 24.9%
Saglik 2.8% 14.85% 23.57% 14.8% 23.6% 21.6% 30.9%
Ulastirma 16.6% 5.29% 4.65% 5.3% a4.7% 29.4% 28.6%
Bilgi ve iletisim 3.1% 4.03% 2.64% 4.0% 2.6% 20.1% 18.5%
Eglence, dinlence, spor ve kiiltiir 4.3% 5.36% 6.61% 5.4% 6.6% 26.9% 28.4%
Egitim hizmetleri 2.0% 6.61% 7.63% 6.6% 7.6% 64.7% 66.3%
Lokanta ve oteller 11.1% 5.86% 6.50% 5.9% 6.5% 33.3% 34.1%
Sigorta ve finansal hizmetler 1.1% 10.82% 8.76% 10.8% 8.8% 23.1% 20.8%
Kisisel bakim, sosyal koruma, gesitli mal&hizmetler 4.5% 5.39% 5.81% 5.4% 5.8% 29.7% 30.2%

Kaynak: TUiK, Gedik Yatirim Arastirma

Tablo 2: Ozel kapsamh TUFE gostergeleri [225=100]

Aylik Yilbagindan beri Yiluk

Ocak 26 Ocak25 Ocak 26 Ocak 25 Ocak 26 Aralik 25

A Mevsimsel triinler harig 4.91% 5.94% 4.9% 5.9% 32.7% 34.0%

B i?lglnn.]emigs gida l:','ll'l:,'lnlEI'i, enerji, alkollii ickiler ve 2.92% 5.47% 4.9% 5.5% 30.1% 31.7%

tiitiin ile altin harig

c Erl'ie"rii,"glnda m? alkolsiiz igfcekler, alkollii ickiler ile 4.55% 5.50% 4.6% 5.6% 29.8% 31.1%
tiitiin dirtinleri ve altin harig

D Esle:nmemigs gida, alkollli icecekler ve tiitiin trdinleri 2.10% 5.53% A41% 5.5% 30.4% 3229

aric

Mal Grubu 3.25% 2.69% 3.3% 2.7% 25.7% 25.0%

Enerji 2.29% 6.10% 2.3% 6.1% 30.2% 35.1%

iglenmemig gida 11.79% 2.66% 11.8% 2.7% 32.4% 21.5%

iglenmig gida 2.69% 4.92% 2.7% 4.9% 31.5% 34.3%

Enerji ve gida disi mallar 0.77% 0.80% 0.8% 0.8% 19.5% 19.6%

Temel mallar (Altin harig) 0.51% 0.74% 0.5% 0.7% 17.5% 17.7%

Giyim ve ayakkabi -4.83%  -5.46% -4.8% -5.5% 6.5% 5.8%

Dayanikli mallar (Altin harig) 2.91% 2.74% 2.9% 2.7% 22.0% 21.8%

Diger temel mallar 2.91% 2.74% 2.9% 2.7% 22.0% 21.8%

Hizmet Grubu 7.39% 10.26% 7.4% 10.3% 40.2% 44.0%

Kira 5.26% 8.66% 5.3% 8.7% 56.6% 61.6%

Lokanta ve oteller 5.86% 6.50% 5.9% 6.5% 33.3% 34.1%

Ulastirma hizmetleri 8.05% 7.89% 8.1% 7.9% 44.0% 43.8%

Haberlesme hizmetleri 5.35% 2.82% 5.4% 2.8% 28.1% 25.0%

Diger hizmetler 9.74%  16.72% 9.7% 16.7% 36.3% 44.9%

Kaynak: TUiK, Gedik Yatirim Arastirma
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2025 2026 De
Gida ve alkolsiiz icecekler 24.97% 24.44% -0.52%
Alkollii icecekler ve tiitiin 3.52% 2.75% -0.77%
Giyim ve ayakkabi 7.16% 7.90% 0.74%
Konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlar 15.26% 11.40% -3.86%
Mobilya, mefrusat ve evde kullanilan ekipmanlar 7.62% 7.92% 0.30%
Saglik 4.09% 2.79% -1.29%
Ulastirma 15.53% 16.62% 1.09%
Bilgi ve iletigsim 4.81% 3.10% -1.71%
Eglence, dinlence, spor ve kiltir 2.13% 4.34% 2.21%
Egitim hizmetleri 2.31% 2.02% -0.29%
Lokanta ve oteller 8.32% 11.13% 2.82%
Sigorta ve finansal hizmetler 0.26% 1.07% 0.82%
Kisisel bakim, sosyal koruma, gesitli mal&hizmetler 4.03% 4.49% 0.47%
Konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlar 15.26% 11.40% -3.86%
Gergek kira 6.80% 6.76% -0.04%
Konutun bakim ve onarimi icin malzemeler 1.52% 0.80% -0.72%
Su (sebeke suyu) 1.97% 0.66% -1.30%
Elektrik 1.79% 1.27% -0.52%
Dogalgaz ve ilgili abonelik ticretleri 1.90% 1.40% -0.49%
Tipgaz (ev tipi) 0.46% 0.32% -0.13%
Kati yakitlar (odun, kémiir) 0.78% 0.50% -0.28%
Lokanta ve oteller 8.32% 11.13% 2.82%
Yiyecek ve icecek sunum hizmetleri 7.54% 8.44% 0.90%
Konaklama hizmetleri 0.77% 2.70% 1.92%
Eglence, dinlence, spor ve kiiltiir 2.13% 4.34% 2.21%
Eglence ve spor hizmetleri 0.67% 1.58% 0.91%
Diger kalemler (kiiltiir ve veterinerlik) 1.47% 2.76% 1.29%
Ulastirma 15.53% 16.62% 1.09%
Arag satin alimi 7.41% 5.12% -2.29%
Kisisel ulasim araglarinin kullanimi 5.02% 4.88% -0.14%
Yolcu tagima hizmetleri 2.79% 6.14% 3.36%
Posta ve mal tasimaciligl hizmetleri 0.13% 0.48% 0.35%
Bilgi ve iletisim 4.81% 3.10% -1.71%
Bilgi ve iletisim ekipmanlar 1.14% 1.48% 0.34%
Bilgi ve iletisim hizmetleri 2.48% 1.63% -0.85%

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, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatinm Danismanligl sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim &nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorlsler 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 gikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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