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ABD'de Aralik enflasyonu agiklaniyor

Bugiin TSi 16:30°da ABD’de Aralik ay1 TUFE verisi agiklaniyor

Bloomberg’e gére manset TUFE’de aylik bazda ortalama %0.3 artis bekleniyor. (beklenti araligi: %0.1 - %+0.5)
ABD’de hiikiimetin kapanmasi nedeniyle Ekim ve Kasim ayinda aylik verilerin yayinlanmadigini not edelim.
Yillik artisin %2.7 ile yatay seyretmesi bekleniyor. (Kasim:%?2.7)

Cekirdek TUFE'de ortalama beklenti aylik %+0.3 artis yéniinde. Yillk bazda ise %2.6’dan %2.7’ye yiikselmesi
bekleniyor.

Cekirdek TUFE beklenti araligi: (%+0.2 - %+0.5)

Kaynak: Bloomberg

Aralik ayindaki toplantida Fed beklendigi gibi 25 baz puan indirime giderken, agiklamalar sinirli sahince ydndeydi.
Boélunmus bir komite ile karsi karsiya olan Fed Bagkani Powell'in asiri sahine veya givercine kagacak vurgulardan
kacindigini, 6namuzdeki donem igin veriye bagl yaklasima ve kararlarin toplanti bazli alinacagina isaret ettigini kisacasi
hem temkinli hem de esnek kaldigini gordik. Faiz indirim karari 3 ret oyuna kargl 9 lehte oyla kabul edilirken, Fed
yetkililerinin gelecege yoénelik tahminlerini igceren nokta grafiginde (dot plot) eylil ayina goére degisiklik olmadi ve
yetkililerin 2026 ve 2027°de birer ¢eyrek puanlik faiz indirimi bekledigi gorildi. Fed ¢ekirdek PCE tahminlerini asagi
cekerken buyUume tahminlerini yukari revize etti. Ayrica aylik 40 milyar dolarlik Hazine bonosu satin almaya
baslayacagini duyurdu.

Fed Baskani Powell’in basin toplantisinda zayif istihdama (asagr yonlii risklere) iliskin vurgulari 6ne ¢ikarken
ve enflasyon risklerinin kontrol altinda olduguna isaret ettigini (enflasyon ilk yarida yiikselebilir ancak ikinci
yarida gerileyecek ifadesi) takip etmistik. Fed 2026 yili igin bir faiz indirimi daha 6ngoérurken piyasada 2026 yil igin
iki faiz indirimi fiyatlaniyor. Bu beklentide Mayis ayinda gorev siresi dolacak olan Powell'in yerine gecgecek kisinin daha
guvercin olacagina dair beklentilerin de etkili oldugunu not edelim.

Fed 2026 yil igin bir faiz indirimi daha 6ngérirken piyasada son durumda 2026 yili igin iki faiz indirimi fiyatlaniyor. Gegen
hafta buyik olglide beklentilerle uyumlu gelen tarim disi istihdam verisi 6n plandaydi ve veri faiz indirimleri igin aceleci
olunmaya yonelik bir sinyal tUretmedi. Piyasada faiz indirimi beklentileri yilin ikinci yarisina yogunlagirken, Ocak ayi faiz
indirimi beklentileri %5 civarina, Mart ayi faiz indirimi beklentileri %30’un altina gerilemis durumda. Bugiinkii enflasyon
verisi ile birlikte Ocak ve Mart ayina ait beklentilerin daha da netlesecegini bekliyoruz.
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Dolayisiyla veride zayif rakamlar faiz indirimi beklentilerine destek olabilecekken gii¢lii rakamlar ise kisa vadede
faizlerin sabit kalacagina dair beklentilere destek olabilir. Dolayisiyla piyasa beklentisin altinda veya beklentilere
yakin rakamlar (6rnegin cekirdekte %0.3 altinda veya %0.3-%0.4 aralidinda), enflasyonda belirgin artis sinyali
vermeyecek rakamlar piyasalar igin en olumlu sonug olabilir. Ancak veride enflasyon endigelerini tetikleyecek
nitelikteki gliclii sinyallerin (¢ekirdekte %0.5 ve uzeri rakamlar) riskli varliklar lizerinde olumsuz etkisi
olabilecegini diisiiniiyoruz. Diger taraftan jeopolitik gelismeler ve Fed'in bagimsizligina iliskin endiseler soru isareti
yaratan konular arasinda yer alirken, yeni Fed Bagkani, Anayasa Mahkemesinin gimruik vergileri ile ilgili karari ve bu
hafta baglayacak dérdiincli ¢geyrek bilangolarina yénelik haber aksinin kisa vadede risk istahini sekillendirebilecegini not
edelim.

TUFE endeksi aylik degisim oranlari

Chart 1. One-month percent change in CPIfor All Urban Consumers (CPI-U), seasonally adjusted, Nov. 2024 - Nov. 2025
Percent change
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Note: The Oct and Nov 2025 data values are not available due to the 2025 lapse in appropriations.

TUFE ve cekirdek TUFE endeksi yillik dedisim oranlan

Chart 2. 12-month percent change in CPIfor All Urban Consumers (CPI-U), not seasonally adjusted, Nov. 2024 - Nov. 2025
Percent change
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Note: The Oct 2025 data values are not available due to the 2025 lapse in appropriations.
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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 6ngorl, 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 yatirirm karari verilmesi amac,
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.$. tarafindan farkh bdlimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mumkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gercek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tzerinde 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.






