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Enflasyon Beklentisi 15:00

Eyliil 2025 - Yilhk TUFE’'nin diismeye devam etmesi bekleniyor

TUIK, eyliil ay1 enflasyon verisini 3 Ekim Cuma giinii agiklayacak. Bloomberg anketine gére, eyliil ayi icin aylik
TUFE beklentisi %2,58 ile Garanti BBVA beklentisi olan %2,65'in sinirh altinda. Aylik ortalama piyasa
beklentisinin gerceklesmesi durumunda, yillik TUFE enflasyonu %33,0'ten %32,4'e diisecek.

ITO verilerine gore, Eylil 2025'te istanbul'da aylik bazda fiyatlar %3,2 ile 5 yillik ortalama eyliil (%3,7) ve Eylil
2024'teki %3,3'ln sinirli altinda artti. Yillik iTO enflasyonu %40,8 seviyesinde neredeyse degismedi. Gida enflasyonu
aylik %3,9 ile son 5 yil ortalamasi (%2,3) ve Eylil 2024'Gn (%1,7) belirgin Ustinde gerceklesti. Yillik enflasyonun
neredeyse sabit kalmasi enflasyon gériinimii icin olumsuz. ITO Istanbul fiyat endeksinin yilbasinda giincellenmesi
sonrasinda yeni endeks verilerinin Ocak 2024 ile baglamasi nedeniyle veri sayisi az. Bu durum, iTO ve TUIK verilerinin
analizini zorlastiriyor.

Gida fiyatlari icin &ncii gdsterge olan Tiirk-is gida harcamalari verisine gére, gida grubunda fiyat artigi eylilde aylik
bazda %3,2 ile 6nceki ayin (%2,6) ve Eyltl 2024'Un (%2,9) Ustiinde gerceklesti. Ayni veriye gore, yillik bazda gida
enflasyonu %40,7'den %41,0'e sinirli yiikseldi. Tiirk-Is ve iTO’ya gére gida enflasyonlari yillik bazda artti.

Eylilde ortalama Brent fiyati USD bazinda dnceki aya gore neredeyse degdismedi. USD ve EUR kur sepetine gore,
TRY %1,6'ya yakin deger kaybetti. Akaryakit fiyatlarinin ortalama %1,0 arttigi ayda disik baz etkisiyle yillik eneriji
enflasyonun sinirli yikseldigini hesapliyoruz. TCMB'nin PPK dzetinde de belirttigi gibi eylilde egitim kaleminde
ozellikle 6zel Gniversite fiyat artisinin manset enflasyonda yarattigi etki hizmet grubunda aylik fiyat artisinin kuvvetli
olmasina neden olacak. Aylik bazda artis 6nceki aylara gore yiksek olsa da yillik cekirdek enflasyonun dismeye
devam ettigini tahmin ediyoruz. Mayis, haziran ve temmuz aylarinda manset enflasyonda dislrici etki yapan gida
fiyatlari, son dénemde yukselis ediliminde. Bu dogrultuda yillik gida enflasyonunun éncli gostergelerin isaret ettigine
paralel eylulde yikseldigini hesapliyoruz.

Aralikta baz etkisi nedeniyle yillik enflasyondaki disls kesintiye ugrayabilir. Enflasyon Ustliinde yeni bir risk
olusmadigi ve TCMB'nin siki para politikasini devam ettirecedi varsayimi ile 2025 sonunda yillik TUFE enflasyonunun
%30'a inecegini tahmin ediyoruz. TCMB son iki PPK toplantisinda politika faizini toplam 550 baz puan indirdi.
TCMB'nin yilin son iki toplantisinda politika faizini toplam 400 baz puan indirecegini dngdriyoruz.

Eyliil 2025 Aylik Enflasyon Eyliil 2025 Yillik Enflasyon
Bloomberg Anketi %2,58 %32.4*
Garanti BBVA Tahmin %2,65 %32.5*

* Aylik verinin gerceklesmesi durumundaki yillik enflasyon
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Kaynak: TUIK, ITO, Garanti BBVA Yatiim *2024 ve 2025 verileri 2023=100 iTO verisidir
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UYARI NOTU

Model Portfdy hisseleri, Arastirma Bolimi'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdidi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dé-
nemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz
hisseler ise benzer analizler ile, Aragtirma B&lumu’'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segcilir. Model
Portfdy degisiklik raporunda, hissenin portfdye giris ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfdy’e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli
temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfdy, sanal bir portfdy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin
beklentileri dogrultusunda agirliklandirlarak kiimulatif performansi ile dederlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portfdy ve Model Portféy kapsa-
minda yapilan degisimler, yatinnmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigdi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafin-
dan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiye-
ler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karar veril-
mesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMET-
LER A.S.'nin goriislinl yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirmlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekil-
de sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi kismen ya da tamamen Ugincu kisilerce hig bir
sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun
goénderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Glkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz

saklidir.
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