A KUVEYTTURK Yatinm

Enflasyon - Eyliil 2026

= Beklentilerin Altinda Kalan Enflasyon Sonrasi TCMB’nin Faiz indirimlerine Baslamasini
Bekliyoruz...

TUIK verilerine gore, Eyliil 2026'da tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %1,84 artarken, yillik enflasyon %29,73
seviyesinde gerceklesti. Aciklanan veri, Kuveyt Tiirk Yatinm Arastirma olarak %1,94 olan tahminimizin ve %221
seviyesindeki piyasa beklentisinin altinda kaldi. Uretici fiyat endeksi (UFE) ise aylik %2,07 artis gosterirken, yillik UFE
%217,38 seviyesine geriledi.
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Cekirdek enflasyon gostergelerinde ise manset enflasyona kiyasla daha yiiksek aylik artislar dikkat gekiyor. TUFE (B)
endeksi aylik %2,01 artisla yillik %29,0 gerilerken, TUFE (C) endeksi aylik %2,14 artsla yillik %28,70 seviyesinde

gerceklesti.
Tablo I: Aylik ve Yillik TUFE’ye Katkilar
Eyl.26
Aylik (%) Katla (bps) Yillik (%) Katki (bps;

1.84 1.84 29.73 29.73
Gida ve alkolsiiz icecekler -0.20 -0.05 27.62 6.73
Alkollii igecekler, titiin ve tiitin Grinleri 0.88 0.02 31.60 0.90
Giyim ve ayakkabi 3.98 0.26 13.22 0.80
Konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlar 2.71 0.33 39.99 4.84
Mobilya, mefrusat, ev bakim ve onarimi 1.83 0.14 23.81 1.87
Saglk 035 0.01 43.26 1.26
Ulastirma 2.79 0.49 35.10 5.96
Bilgi ve iletisim 2.16 0.07 2651 0.88
Eglence, dinlence, spor ve kiiltiir 0.72 0.03 2336 0.94
Egitim hizmetleri 14.19 0.30 48.62 1.03
Lokantalar ve konaklama hizmetleri 141 0.16 29.53 321
Sigorta ve finansal hizmetler 3.40 0.04 31.89 0.36
Kisisel bakim, sosyal koruma ve gesitli mal ve hizmetler 1.08 0.05 21.88 0.96

Kaynak: TUIK, Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma

Eylil ay1 enflasyon verisinde ulagtirma, konut, egitim ile giyim ve ayakkabi gruplarindaki fiyat gelismeleri belirleyici oldu. Harcama
gruplari bazinda ulagtirma grubu aylik enflasyona 0,49 puan ile en yliksek katkiyr sagladi. Sonbahar-kis sezonunun baglamasi, yakacak
fiyatlarindaki artis ve enerji maliyetlerindeki yiikselisin etkisiyle konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlar grubu enflasyona 0,33 puan
katkida bulundu. Yeni egitim doneminin baslamasiyla egitim grubu 0,30 puan, uzun siiredir aylk enflasyonu sinirlayan giyim ve
ayakkabi grubu ise 0,26 puan katki yapti. Ote yandan, gida fiyatlan Eyliil ayinda manset enflasyonu asagi yonlii destekleyen temel
kalemlerden biri oldu. Taze meyve fiyatlarindaki %8,93 ve islenmemis gida fiyatlarindaki %2,33'liik diisiisiin etkisiyle gida ve
alkolsiiz icecekler grubu aylik enflasyonu 0,05 puan asagi cekti.

Eylil enflasyonunun beklentilerin altinda gergeklesmesini olumlu degerlendirirken, ¢ekirdek gostergelerdeki aylik artislarin manget
enflasyonun iizerinde gerceklesmesini fiyatlama davranislari agisindan dikkat edilmesi gereken bir gelisme olarak degerlendiriyoruz.
Ozellikle TUFE-C’deki %2, 14'liik aylik artis, enflasyondaki katiligin tamamen ortadan kalkmadigina isaret ediyor.

Oniimiizdeki donemde Orta Dogu kaynakli gelismeler ve enerii fiyatlarindaki oynaklik enflasyon gériiniimii agisindan temel risk unsurlari
olmaya devam ediyor. Bununla birlikte, tek seferlik ve mevsimsel fiyat artiglarinin geride kalmasi ve eneriji fiyatlarindaki daha iliml
seyrin maliyet baskilarini azaltmasiyla birlikte, yilin son aylarinda enflasyonun daha ilimh bir patikaya yonelmesini bekliyoruz.
Beklentilerin altinda gerceklesen Eyliil enflasyonunun, TCMB’nin faiz indirim dongiisiine yeniden baslamasi agisindan destekleyici
oldugunu disiinlyoruz.

Bu cercevede, 22 Ekim’de gerceklestirilecek TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisinda politika faizinin 100 baz puan indirilerek %36
seviyesine ¢ekilmesini bekliyoruz. Yil sonuna kadar toplam 200 baz puanlik bir faiz indirim alani bulundugunu degerlendiriyoruz.
Bu dogrultuda, 2026 yil sonu TUFE beklentimizi %28,8, yil sonu politika faizi beklentimizi ise %35 seviyesinde koruyoruz.
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YASAL UYARI

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatinm Menkul Degerler A.S. ("Kuveyt Tirk Yatinm”) tarafindan genel
bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanligl
kapsaminda degildir. Yatinm danmismanlig hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi cergevesinde, kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir, herhangi bir yatinm aracimin alim ya da satimi icin oneri niteliginde yorumlanmamalhdir. 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 yatinm kararlari
vermeniz beklentilerinize uygun olmayan sonuclar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan
yatirnmlar zararla da sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirmin sonucu Misteri'ye aittir.
Bu sonuclardan dolayr Kuveyt Tirk Yatinm ve ¢alisanlan hicbir sorumluluk dstlenmemektedir. Bu raporda yer
alan bilgiler, giivenilir 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 Tdrk Yatinm ve calisanlari herhangi bir
sorumluluk kabul etmez. Raporda vyer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatinm'in yazili izni olmadan cogaltilamaz,
yayinlanamaz veya dginci kisiler ile paylasilamaz.
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