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ABD’de Mart ayi1 TUFE verisi agiklaniyor

Bugiin TSi 15:30°da ABD’de Mart ayi1 TUFE verisi agiklaniyor

Bloomberg’e gére manset TUFE'de benzin fiyatlarindaki artis nedeniyle aylik bazda ortalama %0.9 artis bekleniyor.
(beklenti araligi: %+0.6 - %+1.5) Subat: %0.3

Yillik artisin %2.4’den %3.4’e yukselmesi bekleniyor.

Cekirdek TUFE’de ortalama beklenti aylik %+0.3 artis yéniinde. (Ocak: %0.2) Yillik artisin %2.5'den %2.7’ye yiikselmesi
bekleniyor.

Cekirdek TUFE beklenti araligi: (%+0.2 - %+0.4)

Kaynak: Bloomberg

Mart ayindaki toplantida Fed politika faizini beklentilere paralel olarak sabit tutarken, agiklama metni ve Fed
Baskani Powell'iln basin toplantisi daha sahince yondeydi. Fed yetkilileri, Orta Dogu’'daki savasin yol acgtidi
belirsizligin arttigini kabul ederken, faiz oranlarini degistirmedi ve bu yil iginde bir faiz indirimi beklentisini korudu. Mayis
ayinda gorev suresi dolacak olan Powell, faiz indirimlerinin daha az olmasi yénunde anlamli bir egilim oldugunu ve
enflasyonda ilerleme gorilmedigi takdirde faiz indirimi olmayacagini sdyledi. Ayrica katiimcilarin biylk ¢ogunlugunun
bir sonraki temel senaryo olarak faiz artirrmini gérmedigini, ancak toplantida bir sonraki adimin faiz artinmi olabilecegi
ihtimalinin de gindeme geldidini ifade etti. Ocak ayi metninde yer alan isglcu piyasasinin istikrar belirtileri gosterdigi
yonindeki ifade metinden cikarildi ve bu ifade yerine, issizlik oraninin “son aylarda ¢ok az degistigi” vurgulandi.
Enflasyon beklentileri yukari revize edilirken, Powell faiz indirimlerine yeniden baglanabilmesi igin yetkililerin
enflasyonun, 6zellikle de gumrik vergileriyle tirmanan mal enflasyonunun dusirtlmesinde ilerleme gérmesi gerektigini
vurguladi ve e@er bu ilerlemeyi gérmezsek, faiz indirimi de olmayacak” dedi. Kisacasi Fed her ne kadar 2026 yili igin
faiz indirimi beklentisini korusa da Fed Bagkani Powell’in basin toplantisindaki sahince agiklamalari 6n
plandaydi. Powell’in faiz indirimlerine yeniden baslanabilmesi i¢in enflasyonun disgiriilmesinde ilerleme
goriilmesi gerektigi ve temel senaryo olmasa da faiz artinmlarinin tartisildigina dair ifadeleri sahinceydi.

Makro resimde artan petrol fiyatlar esliginde stagflasyon sinyallerini izliyoruz. Enflasyonda yukari, buyimede
asagi yonlu riskleri izliyoruz. Piyasada enerji fiyatlarindaki artistan kaynaklanan enflasyonist baski ile birlikte merkez
bankalarinin sikilasma yanlisi tepkiler verecegdi beklentisi gindemde yer almaya devam ediyor. Enerji maliyetlerinin
yuksek kalacagina iliskin beklentiler enflasyon risklerini canh tutuyor. Artan enflasyon endiseleri ile faiz indirimi
beklentilerinin ételendigini, faiz artinmi tartismalarinin giindeme geldigini takip ediyoruz. Bu hafta ABD’de agiklanan ISM
Hizmet endeksinin istihdamda zayif, fiyatlarda guglu sinyaller Ureterek bu gérinime destek oldugunu goérdik. Din
aciklanan ve her ne kadar savas 6ncesi doneme ait rakamlar olsa da yiksek seviyelerini koruyan ¢ekirdek PCE verileri
de dikkat gekiciydi. Bu gériinimin ise Fed’in gevseme alanini daralttigini, uzun bir stire bekle gér durusunu koruyacagi
yénundeki beklentilere destek oldugunu séyleyebiliriz.
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Artan enflasyon kaygilari esliginde bugiin agiklanacak TUFE verileri faiz beklentileri agisindan belirleyici olabilir.
Fed'in kisa vadede faizlerde herhangi bir degisiklige gitmesi beklenmiyor kisacasi Fed temkinli durusunu koruyor. iran
operasyonu oOncesinde bu yil igin 60 baz puan civari indirim bekleyen piyasalar son durumda bu yil igin indirim
beklemiyor. Fed son toplantida igsglicii piyasasinda zayiflamanin faiz indirimlerini gerektirebilecegini, enflasyonda
artis olmasi durumunda faiz artirrmlarinin géz ardi edilemeyecegini vurgulamisti.

Dolayisiyla ABD iran ateskesine iliskin belirsizlik ortaminda veride zayif rakamlar enflasyon kaygilarini ilk etapta
yatistirabilecekken, gucli rakamlar ise kisa vadede enflasyon kaygilarina, faiz indirimi beklentilerinin daha da
zayiflamasina neden olabilir. Piyasa beklentisinin altinda rakamlar (6rnegin cekirdekte %0.2 civar ve altinda),
cekirdekte belirgin artis sinyali vermeyecek rakamlar piyasalar ig¢in en olumlu sonug olabilir. Ancak veride enflasyon
endiselerini tetikleyecek nitelikteki gii¢lii sinyallerin (mansette %1, ¢cekirdekte %0.4 ve uizeri rakamlar) Fed’i faiz
indirimi konusunda daha fazla temkinli olmaya yoneltebilecegi gibi, riskli varliklar lizerinde olumsuz etkisi
olabilecegini diisiiniiyoruz. Ayrica ABD iran ateskesi ardindan gergek bir kalici anlagsmanin yapilip yapiimayacagi riskli
varliklar sekillendirecek ana konulardan biri ve bu dogrultuda ABD ile iran arasinda yarin islamabad'da baslayacak
mizakerelerin sonucunun énemli olacagini not ediyoruz.

TUFE endeksi aylik degisim oranlari

Chart 1. One-month percent change in CPlfor All Urban Consumers (CPI-U), seasonally adjusted, Feb. 2025 - Feb. 2026
Percent change

0.3 03
03

03 03 03
02 02 02 02
02
0.1
0.1
00 i i
Apr hay Jun Jul Aug Sep

Feb25  Mar Oct Mov  Dec  Jan Feb'26

TUFE ve cekirdek TUFE endeksi yillik dedisim oranlar

Chart 2. 12-month percent change in CPIfor All Urban Consumers (CPI-U), not seasonally adjusted, Feb. 2025 - Feb. 2026
Percent change
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.






