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TUFE, Ocak ayinda mansette beklentiler (izerinde %4,84 geldi. (Konsensiis: %4,2/Pusula
Yatirim:%4,3) Detaylandiracak olursak:

Grafik-1: Gruplar Bazinda TUFE (seviye, %, aylik)
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Grafik-2: Gruplar Bazinda TUFE (seviye, %, yillik)
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Olciimlemelerden farklilasan hususlari detaylandirmak gerekirse giyim ve ayakkabi iTO’ya paralel
sekilde negatiflesti. Saglik tarafi bir miktar beklenti Gzeri gelirken gida ve alkolsiiz icecekler
beklentiye paralel gelmis goriiniyor. Sigorta ve finansal hizmetler tarafinda ise bir ¢ok indirim ve
kampanyaya ragmen gugcli sonuglar izliyoruz. Konut tarafinda da aylik bazda diri kalma cabasi
strlyor. Diger gruplar ise tamamiyla 6lcimlemelerimize paralel gerceklesmistir.
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Grafik-3: TOFE (seviye, %, yillik, aylik)
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Grafik-4: TUFE (seviye, %, medyan yillik)
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Medyan enflasyonun son veriyle birlikte %30’un altina iyice yapistigini takip ediyoruz. Alan agilimi
bakimindan medyan enflasyonun bir 100-150 baz puanlik indirim icin yer actigini gézlemliyoruz.
Reel faiz tarafinda halen pozitif bilesik 6 puanlik bir alan acilimi siire geldigi siirece indirim
adimlarinin  biyulkliginin daraldigi ancak indirimlerin devam ettigi bir ortam takip
edeceg@imizi degerlendiriyoruz.
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Grafik-5: TOFE Gruplari (seviye, %, medyan yillik)
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Gruplar nezdinde C grubu ¢ekirdegin beklenti olan %5’in altinda %4,55 gelmesini dnemsiyoruz. Bu
durum medyanlar nezdinde enflasyonu rahatlatmaya devam ediyor. Cekirdek TUFE nezdinde
korkulan olmuyor olusu enflasyonu medyan anlamda desteklemeyi siirdiirse de ¢cekirdek nezdinde
Ekim ayindan bu yana acikca yapiskanlik takip ediyoruz.

TUFE nezdinde veriyi sinirli olumlu buluyoruz. Burada her ne kadar manset rakamlar giiclii
gelmis gibi goriinse de enflasyonun %5 lizerine manget ve cekirdek tarafta cikmiyor olusu faiz
indirim stireci ve bunun cercevesinde riskli varliklari destekliyor olacaktir.

Subat ayinda énci dlciimlemelerimiz %2 bandinda TUFE gozlemliyoruz. Bu durum yilhdin bir
miktar daha asagisina gelmesine neden olacaktir. 12 Mart toplantisi éncesi Subat TUFE'sini
gOrecegimizicin simdilik 150 baz puanlik faiz indirimi bekliyoruz. 12 Subat’ta yapilacak olan 2026
1. Ceyrek Enflasyon Raporundaki revizyonlan ¢ok net bir sekilde Gnemsiyoruz.

Yil sonunda %22 TUFE, %28 politika faizi beklentimizi korumaya devam ediyoruz.
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Fulya Mah. Buiytikdere Cad. Torun Center No: 74 A/53 34394 Sisli/Istanbul

YASAL UYARI—Burada yer alan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullar ve guvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsihiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek
amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar tarafindan danismanlik
faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir.
Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hig¢ bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir
sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri
dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun
Uglincu kisilerin ugrayabilecegi her tlrli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatirmcilara kendi
olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya satma
yonunde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda
bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek
yanlishk ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S./nin herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir. Bu rapordaki her turll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglinci
kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan herhangi bir maddi menfaat
beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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