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Enflasyon — Mart 2026

= Mart’ta Enflasyon Goriiniimii Ilimhi TCMB’nin Pas Gegmesini Bekliyoruz...

TUIK verilerine gore, Mart 2026’da tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %1,94 artarken, yillik enflasyon %30,87
seviyesinde gerceklesti. Agiklanan veri, Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma olarak kurum beklentimiz olan %2,49’un ve
piyasa konsensiisii olan %2,35’in altinda kalarak olumlu bir siirprize isaret etti. Uretici fiyat endeksi (UFE) tarafinda ise
aylik %2,30’luk artis gézlenirken, yilik UFE %28,08 seviyesine yiikseldi.

Grafik |: TUFE ve UFE Gergeklesmeleri Grafik 2: TUFE ve Cekirdek TUFE
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Cekirdek enflasyon gostergeleri daha dengeli bir gériiniim sergiledi. TUFE (B) endeksi aylik %1,45 artisla yilik %30,11e,
TUFE (C) endeksi ise aylik %1,64 artisla yillik %29,68’e yiikseldi. Bununla birlikte, hizmet enflasyonundaki katilik dikkat
cekmeye devam ediyor. Hizmet grubu aylk %2,39 artarken, iic aylk ortalama artisin %3,82°den %4,32’ye
yiikselmesi, fiyatlama davramiglarinda yukari yonlii egilimin siirdiigiine isaret ediyor.

Tablo I: Aylk ve Yillik E’ye Katkilar

Mar.26
Aylik (%) Katki (bps) Yillik (%) Katki (bps

1.94 1.94 30.87 30.87
Gida ve alkolsiiz icecekler 1.80 0.46 32.36 8.25
Alkollii igecekler, tiitlin ve titiin Grinleri 436 0.12 29.59 0.96
Giyim ve ayakkabi -2.10 -0.14 7.20 0.12
Konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlar 1.91 0.22 42.06 6.04
Mobilya, mefrusat, ev bakim ve onarimi 091 0.07 20.52 1.59
Saglik 127 0.04 29.98 1.04
Ulastirma 4.52 0.75 34.35 5.45
Bilgi ve iletisim 1.54 0.05 24.12 0.96
Eglence, dinlence, spor ve kiiltiir 3.80 0.16 27.40 0.85
Egitim hizmetleri 2.12 0.04 51.97 1.21
Lokantalar ve konaklama hizmetleri 1.17 0.13 31.66 3.00
Sigorta ve finansal hizmetler 2.86 0.03 3293 0.32
Kisisel bakim, sosyal koruma ve gesitli mal ve hizmetler 0.15 0.01 25.61 1.09

Kaynak: TUIK, Kuveyt Tiirk Yatrim Aragtirma

* Mart ayinda enflasyonun beklentilerin altinda gerceklesmesinde, esel mobil sisteminin enerji fiyatlari {izerindeki
dengeleyici etkisi one ¢ikti. Ayrica, Ramazan’in sona ermesiyle taze meyve ve sebze ile islenmis gida ve diger islenmis
gida kalemlerinde bir onceki aya gore dengelenme izlendi. Bu cercevede ulastirma grubu 0,75 puan ile aylk
enflasyona en yiiksek katkiyr saglarken; gida ve alkolsiiz icecekler grubu 0,46 puan, konut (su, elektrik) grubu
ise 0,22 puan katki verdi. Ote yandan, giyim ve ayakkabi grubunda aylk %2,10’luk diisiis, manset enflasyonu
0,14 puan asagi cekerek sinirlayici bir etki olusturdu. Orta Dogu kaynakl jeopolitik gelismeler ve ozellikle Hlirmiiz
Bogazr'ndaki arz kesintileri, petrol ve LNG fiyatlari lizerinde yukari yonlii baski olustururken, esel mobil mekanizmasi
ic fiyatlara gegisi sinirladi. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) analizlerine gore, ortalama Brent petrol
fiyatinin 85 ABD dolari seviyesinde gergeklestigi ve eneriji fiyatlarina gegiskenligin birebir oldugu varsayimi altinda,
esel mobil sisteminin uygulandigi bir senaryoda, yillik enflasyon lizerinde 12 aylik donemde yaklasik 1,3 puanlk yukari
yonlii etki olusmaktadir. Ekonomi yonetimi tarafinda, son donemde atilan adimlari dezenflasyon siireci agisindan
destekleyici buluyoruz. Bu gercevede, 22 Nisan’da gerceklestirilecek Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda
TCMB’nin politika faizini %37 seviyesinde sabit tutmasini ve faiz koridoru araciligiyla likidite yonetimini
siirdiirmesini bekliyoruz. Mevcut goriinim altinda yil sonu enflasyon beklentimizi %24,1, politika faizi
beklentimizi ise %31 seviyesinde koruyoruz. Oniimiizdeki donemde enerji fiyatlarinin seyri ve hizmet
enflasyonundaki katilik, dezenflasyon siirecinin hizi ve para politikasinin manevra alani agisindan belirleyici olmaya
devam edecektir.
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Tiirk Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Kuveyt Tiirk Yatirm”)
tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmisti. Burada yer alan bilgi, yorum ve
tavsiyeler yatirm damismanhgr kapsaminda degildir. Yatrim danmismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirm danismanligi sozlesmesi cergevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir, herhangi bir yatirrm aracinin alm ya da satimi i¢in oneri niteliginde
yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve
getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatirrm kararlari vermeniz beklentilerinize uygun
olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da
sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirrmin sonucu Msteri’ye aittir. Bu
sonuglardan dolayr Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari hi¢bir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu
raporda yer alan bilgiler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte
kesinlikleri ve dogruluklari garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayr dogabilecek zararlar
konusunda Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda
yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirm’in yazil izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya
uguncu kisiler ile paylasilamaz.




