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Tuketici Fiyat Endeksi

TUFE, Subat ayinda beklentilerin lizerinde aylik %2,96
artti. Ocak ayinda %30,65 olan yillik enflasyon, Subat
ayinda %31,53’e yukseldi.

Ana harcama gruplari incelendiginde sigorta ve finansal
hizmetler, aylik %8,02 ile en ¢ok artan grup oldu. Gida ve
alkolsiiz icecekler Ramazan ayinin etkisiyle aylik %6,89 ile
en cok artan ikinci grup olurken aylik enflasyona 171 baz
puanla en ¢ok katki veren grup oldu. Giyim ve ayakkabi
sezon indirimlerinin etkisiyle aylik %5,31 azalarak disus
gorilen tek grup oldu ve aylik enflasyonu 38 baz puan asagi
cekti.

Yillk bazda bakildiginda 12 ana harcama grubunun
hepsinde artis yasandi. Egitim, yillik %55,78 ile en ¢ok artan
grup olurken yillik enflasyona 130 baz puan katki verdi.
Konut, yillik %42,33 ile en ¢ok artan ikinci grup olurken yillik
enflasyona 624 baz puan ile en gok katki veren ikinci grup
oldu. Enflasyon sepetinde en ylksek agirliga sahip olan
gida ve alkolstz igecekler, yillik %36,44 artis gosterirken,
yillik enflasyona 907 baz puan ile en ¢ok katki veren grup
oldu.

TCMB, yilin ilk Enflasyon Raporu’nda 2026 yili enflasyon
ara hedefini %16 olarak korurken daha 6nce %13-19 olan
2026 yil sonu enflasyon tahmin araligini %15-21 araligina
yukseltti. Yillk enflasyon, Ocak ayindaki disis sonrasi
Subat ayinda tekrar yilkselirken TCMB’nin 12 Mart tarihli
toplantisinda artan jeopolitik risklerin de etkisiyle faiz indirimi
konusunda ihtiyatli davranma ihtimalini arttirdi.

Alt Sektorlerin Yillik Enflasyona Katkisi
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Subat 2026

OFE - Agirlik Ayhk Aylik Yillik Yillik
TUFE - Subat g e TOPE
Ana Harcama Grubu | (%) | 2025 2026 | Katki | 2025 2026 | Katki
TUFE 100,00 | 2,27 39,05 31,53

Gida ve Alkolsiiz ig.

3,17

Alkollii ig. ve Tiitiin

-0,01 33,43

Giyim ve Ayakkabi -5,06 -0,38 | 20,84 6,79
Konut 4,57 | 2,40 0,27 70,73
Ev Esyasi 1,69 = 0,90 0,07 33,54 @ 22,18 1,71
Saghk -4,38 43,02 | 29,26
Ulastirma 3,00 23,64 | 28,86
Bilgi ve lletisim 3,10 1,81 26,12 | 22,41
Eglence ve Kiiltir 4,34 | 0,13 0,02 38,64 | 27,24
Egitim 2,02 9,92 94,90
Lokanta ve Konak. 3,12
Sigorta ve Fin. Hiz. 1,07 3,62 55,86 | 28,31
Cesitli Mal ve Hiz. 4,49 3,16 0,08 37,66 | 28,02 1,19
TUFE-Aylik Deg. (%)
TUFE I 2,96
Gida ve Alkolsiiz ig. I 6,89
Alkollii ig. ve Tiitiin I 3,86
Giyim ve Ayakkabi -5,31 [
Konut I 2,40
Ev Esyasi B 0,90
Saghk I 1,62
Ulastirma I 2,58
Bilgi ve iletisim I 3,77
Eglence ve Kiiltiir ] 0,41
Egitim I 3,97
Lokanta ve Konak. I 2,82
Sigorta ve Fin. Hiz. I 3,02
Cesitli Mal ve Hiz. Il 1,81

TUFE

Gida ve Alkolsiiz ig.
Alkollii ig. ve Tiitiin
Giyim ve Ayakkabi
Konut

Ev Esyasi

Saghk

Ulastirma

Bilgi ve iletisim
Eglence ve Kiiltir
Egitim

Lokanta ve Konak.
Sigorta ve Fin. Hiz.
Cesitli Mal ve Hiz.

g Giyim ve Ayakkabi

TUFE-Yilik Deg. (%)

I 31,53
I 36,44
I 36,54
I 6,79
I 42,33
I 22,18
I 29,26
I 28,86
I 22,41
I, 27,24
I 55,78
I 32,93
I 28,31
I 28,02

TUFE- Ana Harcama Gruplar Yillik Degisim(%)
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Tuiketici Fiyat Endeksi
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Tem.25
Oca.26

Oca.25
Tem.25
Oca.26

Tiketici fiyat endeksi yillik
degisimi ana harcama
gruplarina gore
incelendiginde;

2006 yih itibariyle
hesaplanan aritmetik
ortalamasi %22,04 olan
gida ve alkolsuz igecekler
grubu, Haziran 2021
itibariyle kendi ortalamasi
ve enflasyonun 2006 vyih
itibariyle ortalamasi olan
%19,40'in (zerinde artig

gosterdi.
2006 yih itibariyle
hesaplanan aritmetik

ortalamasi  %19,79 olan
ulastirma  grubu, 2020
Kasim ayi itibariyle hem
kendi hem de enflasyonun
2006 yili itibariyle
ortalamasinin oldukga
Uzerinde artis gostermistir.
Ulastirma grubu, 2025 yil
Ocak ayl itibariyle
ortalamasina yaklagmistir.

2006 yil itibariyle
hesaplanan aritmetik
ortalamasi %21,28 olan
alkollli icecekler ve tatun
grubu yillar itibariyle
dalgali bir seyir izlemig
olup 2021 yili Aralik ayi
itibariyle ise hem kendi
hem enflasyon
ortalamasinin Uzerine artis
gOstermigtir.
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Tuketici Fiyat Endeksi  ——

Uretici Fiyat Endeksi

Ocak ayinda, aylik %2,67 artan yurt ici Uretici fiyat
endeksi (Yi-UFE), Subat ayinda %2,43 artti. Ocak
ayinda yillik %27,17 artan Yi-UFE, Subat ayinda ise
%27,56 artis gosterdi.

Sanayinin dort ana sektoériine gére su temini, aylk
%3,65 ile en cok artan sektdr oldu. En yiiksek agirliga
sahip olan imalat, aylik %2,95 artarken aylik Yi-UFE’ye
255 baz puan ile en yuksek katkiyl veren sektor oldu.
DuslUs gorilen tek ana sektdr %3,04 azalan elektrik,
gaz, buhar oldu.

Su temini, yillik %38,22 ile en ¢ok artan ana sektor
oldu. imalat %27,98 artis gdsterirken, yillik Yi-UFE'ye
2.457 baz puan ile en ¢ok katkiyr verdi. Yilik bazda
dUsus gosteren ana sektér olmadi.

Alt sektdrlerde ise aylik %8,33 ile kok ve rafine petrol
urGnleri en fazla artisi gosterirken komar ve linyit
%1,37 azalarak dusus gorilen tek alt sektor oldu. Yillik
%100,13 ile metal cevherleri en fazla artigi gosterirken
azalis gorulen alt sektdr olmadi.

Yi UFE Sektor ve Sanayi Gruplan - Aylik Deg. (%)

Yi-UFE - pEE
Madencilik D :
imalat . EXH
Elektrik, Gaz, Buhar  -3,04 | NN

Su Temini

I 5

Yi UFE - Subat Agirlik Aylik ‘(\Jll’:': Yillik E:::
Sektorler ve Alt Sek. | (%) | 2025 2026 | Katla | 2025 2026 | Katki |
Yi-UFE 100,00 2,12  243| 243] 2521 27,56| 27,56
Madencilik 343| 416 331 o013| 3324 3188 1,15
imalat 88,09 | 2,24 295 255| 24,76 2798 2457
Gida drinleri 2029 | 233 361 072| 3248 34,34 6,92
Tekstil drtinleri 7,30 2,12 1,78 0,10 19,06 19,73 1,38
Kim. ve kim. dr. 426| 172 150 006| 2214 2538 1,08
Kauguk ve plas.ir. 4,11 2,87 2,21 0,09 27,44 24,46 1,02
Dig. met.olm. Min. dr. 6,28 2,29 2,50 0,14 27,97 20,47 1,26
Ana metaller 812 | 103 142 o011] 920 2458 1,92
Fab. metal ir., mak. ve| 5,86 2,22 1,68 0,11 21,26 25,50 1,54
Elektrikli teghizat 3,65 2,50 4,74 0,17 23,85 31,70 1,14
Makine ve ekip. b.y.s. | 337 359 230 008| 269 3202 1,11
Motorlu kara tas. 3,97 1,14 2,52 0,10 23,89 28,22 1,12
Elektrik, Gaz, Buhar 7,80| -0,3¢ -304| -027| 2395 2253 1,55
Su Temini 068| 290 365[ 003] 57,58 3822 0,29

Kaynak: TUIK

Yi UFE Sektor ve Sanayi Gruplan - Yillik Deg. (%)

Yi-UFE
Madencilik
imalat

Elektrik, Gaz, Buhar

suTemini - | 35,22
AraMali I s aravan [ :: o
Dayanikh Tiiketim Mali _ 4,47 Dayanikh Tiketim Mali _ 32,14
Dayaniksiz Taketim Mal I 0 Dayaniksiz Tiiketim Mali - |, .57
Frert ol et N 2o.c3
Sermaye Mal I o

sermaye Mah [ 2051

Yi UFE Alt Sektorler - Aylik Deg. (%) Yi UFE Alt Sektorler - Yillik Deg. (%)

imatot Y - imarst N »7s
— G iier: |
Tekstil iriinleri | 175 Tekstil driinleri |G 10.73
Kim. ve kim. ir. || N 150 Kim. ve kim. ir. | NN :::
Kauguk ve plas.ir. || | | NI -2 Kauguk ve plas.ir. | NG :-
Dig. met.oim. Min. iir. || A 2 - Dig. met.olm. Min. iir. | NRRRREEN :0.+7
Ana metaller _,42 Ana metaller _ 24,58
Fab. metal iir., mak. ve ek. harig _ 1,68 Fab. metal iir., mak. ve ek. hari¢ _ 25,50
Elektrikli techizat | N .+ Elektrikli techizat || NN :: ¢
Makine ve ekip. b.y.s. | EGTGTNTNGEG :.:0 Makineve ekip. b.y.s. [ NG ::.o:
Motorlu kara tas. || NENENRNEE :.5: Motorlu kara tas. | N R ::.::
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Tuketici Fiyat Endeksi  ——

Cekirdek TUFE

TCMB tarafindan

cekirdek enflasyonun

kullanilan B (islenmemis gida Urlnleri, eneriji, alkolll
igkiler ve tiitiin ile altin haric TUFE) ve C (enerji, gida ve
alkolstiz icecekler, alkolli igkiler ile titlin ve altin harig
TUFE) endeksleri Subat ayinda aylik bazda sirasiyla
%2,16 ve %1,53 artisg gOsterdi.

B endeksi, yillik bazda Ocak ayinda %30,11 artis

gOsterirken, Subat ayinda %29,91 artti.

Ocak ayinda yillik bazda %29,80 artis gorilen C
endeksi ise Subat ayinda yillik %29,46 artti.

90
80
70
60
50
40
30
20
10

Oca.1l5

TCMB Piyasa Katilimcilari
Anketi (eski adiyla Beklenti
Anketi) yayinlandigi aydaki
cari yilsonu TUFE beklentisi
dikkate alindiginda genel
olarak beklentilerin Uzerinde
gelen enflasyonun 2018 ve
2019 vyilinda beklentilerin

altinda kaldigi
gérilmektedir. TUFE, 2020
ve 2021 yillarinda
beklentilerin Uzerinde
gerceklesirken, 2022, 2023
ve 2024 yillarinda

beklentinin altinda kalmistir.
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Tem.17
Eki.17
Oca.l18

Nis.18
Tem.18

Eki.18
Oca.19

= endeksi*
* Enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkollii igkiler ile tiitiin (riinleri ve altin haric TUFE

83
73
63
53
43
33
23
13

Nis.19

TUFE Beklentisi**

gili Aydaki TUFE Yillik Deg.

Beklenen & Gergeklesen TUFE

** TCMB Beklenti Anketi cari yilsonu TUFE beklentisi

4/ 11

e | gili yilin sonundaki Tiiketici Enflasyonu

Ozel Kapsamli TUFE Géstergeleri Ayhk Yilhk
takibinde Subat S— . 2025 2026 | 2025 2026
(A) Mevsimlik Grlnler harig 3,00 2,89 | 40,35 32,58
(B) I§“Ie.nn.1em|§ glda urunlerl, ene.rjl, 232 216 | 3947 29,91
alkollii ickiler ve tiitiin ile altin hari¢
(C)** Enerji, gida ve alkolsiiz igecekler,
alkollii igkiler ile tiitiin Griinlerive aln | 180 153 [ 4021 29,46
(P)"I§I.¢.ar.1.merr_1|§ g_lda, alkollli igecekler ve 248 215 | 40,02 29.99
tatan Urdnleri harig
(E) Alkolll icecekler ve titun harig 2,35 2,941 39,25 31,34
(F) Yonetilen-yonlendirilen fiyatlar haric 2,43 3,06 | 36,91 31,05
Mallar 1,63 2,82 30,53 27,17
Enerji 3,58 1,97 | 439 28,19
Gida ve alkolstiiz icecekler 3,17 6,90 35,1 36,45
Enerji ve gida disi mallar -0,16  -0,48 | 23,16 19,14
Hizmet 3,61 3,19 59,78 39,67
Eski 6zel kapsamli H géstergesinin devamidir.
" Eski 6zel kapsamli | g6stergesinin devamidir.
Kaynak: TUIK
Cekirdek TUFE
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Tuketici Fiyat Endeksi  ——

2006-2026 arasinda ortalamasi %19,40 olan yillik tuketici enflasyonu, 2006 yili sonrasinda 2011 yili Mart ayinda
%3,99 ile minimum degerini alirken, 2022 yili Ekim ayinda %85,51 ile maksimum seviyesini gordl.

Tuketici Enflasyonu
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85,51%
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TUFE Maksimum

Minimum =——Ortalama

2006-2026 yillik ortalamasi %22,26 olan uretici enflasyonu, 2006 yili sonrasinda 2009 yili Temmuz ayinda -%3,75 ile
minimum seviyesini gorirken, 2022 yili Ekim ayinda %157,69 ile maksimum seviyesini gordu.

Uretici Enflasyonu

175%

155% 157,69%
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35% /\\\ 27,56%
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~———Yi UFE Maksimum Minimum -———Ortalama
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Tiiketici Fiyat ENdeksi  —

TUFE&Yi UFE - Yillik Degisim (%)
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UFE-TUFE Makas! === TUFE Yi-UFE

82 Yillik Enflasyon (%)

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz  Agustos Eyliil Ekim Kasim Aralik
H2010 H2011 MW2012 2013 M2014 M2015 2016 M2017 M2018 M2019 M2020 ©2021 H2022 H2023 M2024 M2025 = 2026

85 Yillik Enflasyon (%)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

BMOcak mSubat mMart Nisan B Mayis M Haziran Temmuz B Agustos Eylil mEkim m Kasim Aralik
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Tuketici Fiyat Endeksi  ——

Tiketici Fiyat Endeksi- Yilhik Degisim (%)

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyliil Ekim  Kasim Aralik
2010 7,29 6,40
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018 10,85 12,15
2019 8,55 10,56
2020 11,89
2021 19,89
2022
2023 43,68 39,59
2024
2025
2026

38,21 47,83

51,97 49,38 48,58 47,09 44,38

35,41 35,05 32,95 33,29 32,87 31,07 30,89

33,52

Min 4,90 4,16 3,99 4,26
Ort. 21,57 21,84 21,39 21,70
Maks 64,86 67,07 68,50 69,97

TUFE - Yillik Degisim (%)

il

Ocak Subat Mart Nisan  Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylil Ekim Kasim  Aralik

64,86
68,50
69,80

49,38
48,58

44,38

i

W 2024 W2025 W 2026

2010-2026 Tiiketici Enflasyonu Ay Ortalamalari

22,53 22,58

>
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W
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Tiiketici Fiyat ENdeksi  —

Yurt igi Uretici Fiyat Endeksi- Yillik Degisim (%)
Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyliil Kasim

yil Ocak Subat Mart Aralik

2010 6,30 6,82 7,64
2011 10,08 8,21 9,63 10,19 10,34
2012
2013
2014
2015 3,28 3,10 3,41
2016 4,47 3,80 2,87 3,25 3,41
2017 13,69 14,87
2018 12,14 13,71 14,28 16,37 20,16
2019 13,45
2020 8,84 9,26 8,50 6,71 5,53 6,17 8,33 11,53
2021 26,16 27,09 31,20 35,17 38,33
2022 93,53 105,01 114,97
2023
2024
2025 22,50
2026 27,17
Min 1,88 1,84 2,30 1,70 2,17
Ort. 24,85 25,02 25,05 25,34
Maks 93,53 105,01 114,97
Yi UFE - Yillik Degisim (%)
<
(2]
o~
Ocak Subat Mart Nisan  Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylil Ekim Kasim  Aralik
W 2024 W2025 W 2026
2010-2026 Uretici Enflasyonu Ay Ortalamalari
27,50 27,21
26,98
27,00
26,50
26,00 25,83
25,50
25,02 25,05
25,00 24,85
24,50
> & & N ¢ N & & S & & i
¢ Ry @ & D & Q & N N 2 Q
S R P R S A
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Tuiketici Fiyat Endeksi

Tuketici Enflasyonu&Dolar/TL
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TUFE-Villik Degigim (%)  =mmmm=Dolar/TL (Sag Eksen)
TUFE&Dolar/TL - Yillik Degisim (%)
90% 140%
80% 120%
70% 100%
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TUFE-Yillik Degisim (%) e Do lar Yillik Deg. (Sag Eksen)

2016 yilindan itibaren gogunlukla asgari Ucretteki artisin son 20 yil enflasyon ortalamasi olan %15,50’nin Gzerinde
oldugu gorilmektedir. 2015 yilinda yapilan segimler sonrasinda asgari Ucretteki %29’luk artis orani enflasyonun
oldukca uzerinde gerceklesmesi nedeniyle dikkat cekmektedir. 2022, 2023, 2024, 2025 ve 2026 yillari i¢in olan artig
ise son 20 yillik asgari Ucret artis oraninin bilesik ortalamasi %21,64°lin de Gzerindedir.
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Tuketici Fiyat Endeksi  ——

Korelasyon Analizi
TUFE&Yi UFE - Ayhk Degisim
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Tuketici Fiyat Endeksi  ——

2009-2021 yili Kasim ayina kadar olan surecte TLREF aylik ortalama ile yillik enflasyon arasindaki korelasyon
katsayisi pozitif yonli 0,87 olarak hesaplanirken, sonraki ddnemde yasanan ayrisma sonrasinda korelasyon katsayisi
0,59’a gerilemisgtir.

TUFE&TLREF

90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

Korelasyon:
0,59

Korelasyon:
0,87

TLREF Aylik Ortalama e T(JFE - Yillik Degisim

Bizim Menkul Degerler A.$
Aragtirma Boliimui
Email : arastirma@bmd.com.tr
Telefon : 0216-547-13-00

Onemli Uyarn

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgdi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.S. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin guvenilir oldugunu
distindigu yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmigtir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket ici ve digi dagitim kanallari araciligiyla tim BMD
musterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dokimanin yayinlandigi tarih
itibariyle gecerlidir. BMD Arastirma Bolimi daha dnce hazirladi§i ya da daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan goéris
ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu
raporu hazirlayan kigilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz ydntemlerini iceriyor ya da farkh varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Boyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goruslerle gelisen diger BMD Arastirma Bolumi raporlarini okuyucunun
dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir
ve/veya raporun yayinlanma tarihinden sonra islem yapabilir. Ayrica yatirimcilar bu raporda adi gecgen sirketlerle BMD ve/veya diger
iligkili firmalarinin is iliskisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar ¢ikariimak, ¢ogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitiimak tzere hazirlanmamigtir
ve BMD Arastirma Bolimid’nin izni olmadan kopyalanamaz ve ¢ogaltilip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan
yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve gikarimlarin, BMD Arastirma Bolimi‘niin
izni olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya, musterilerine ve gerekli yatirim
profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli oldugunu disindiginde dizenli olarak yatirim tavsiyelerini
glncellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu ¢alisma herhangi bir hisse senedinin
veya finansal yatirm enstrimanlarinin alimi ya da satimi icin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayl olarak kontrol edilen
herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da o6neri olusturmamaktadir. Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir
enstrimanin halka arzina talepte bulunma karari bu calismaya degil, arz edilen yatirm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve
yayinlanmis izahname ve sirkiilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD calisani bu raporun igerigindeki gorus ve tavsiyelere
uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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