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Enflasyon 1410
Mart 2026 - TUFE beklentinin altinda gerceklesti

Mart ayinda manset TUFE enflasyonu, %1,94 ile piyasa (%2,3) ve bizim (%2,2) beklentimizin altinda
gerceklesti. Yillik TUFE enflasyonu %31,5'ten %30,9'a diistii. Yillik cekirdek enflasyon %29,5'ten %29,7'ye,
yillik UFE enflasyonu %27,6'dan %28,1'e cikti.

Martta aylik bazda manset enflasyonun tahminimizin altinda gerceklesmesinde gida fiyatlari etkili oldu. Aylik gida
enflasyonu %1,9 ile beklentimizin altinda kalirken, yillik gida enflasyonu 4,2 puan dustd. Gida ve alkolstz icecek
grubunun yillik enflasyonu dusuract etkisi 0,8 puan oldu. Fiyat artislarinin 6nceki yila gére daha sinirli kaldigr konut
ve alkollt icecek&tuttin gruplari yillik enflasyonu toplamda 0,4 puan azaltti. Akaryakit fiyatlarindaki artisin etkisiyle
enerjide aylik enflasyon %4,7 olurken, yillik enerji enflasyonu 6 puan yukseldi. Ulastirma grubundaki artis yillik
enflasyonu 0,8 puan yukseltici etki yapti. Cekirdek enflasyon tahminimizin Usttinde gerceklesirken, yillik bazda 0,2
puan artti. Cekirdek enflasyondaki hizlanmada hizmet tarafi etkili oldu. Yillik hizmet enflasyonu ulastirma ve
haberlesmenin katkisiyla 0,6 puan artisla %40,3'e ciktl.

Mart basindan itibaren etkili olan jeopolitik gelismelerin belirsizligi artirmasinin yani sira Turkiye ekonomisi Uizerinde
olumsuz etkileri var. Enflasyon acisindan artan enerji maliyeti, bu maliyetin dolayli olarak ttim fiyatlar Gzerinde yukari
yonli baski yaratmasi énemli riskler olarak ortaya cikti. Ote yandan TCMB'nin aktif rezerv yénetimi Turk Lirasi
astindeki deger kaybi etkisini sinirlayarak, enflasyon Usttndeki kur kaynakli baskiyi hafifletiyor. TCMB'nin hesabina
gore %10 petrol fiyat artisi bir yil icinde enflasyonu yaklasik 1 puan yukari itiyor. Esel mobil sistemi ise bu etkiyi
sinirhyor. Son gelismeler 2026 yilsonu icin %25 olan enflasyon tahminimiz tsttinde yukari yonli risk yaratti. Petrol ve
enerji fiyatlarinin hangi seviyelerde ne kadar sire seyredecegine iliskin belirsizlikler bu riskin seviyesini 6lgmeyi

zorlastiriyor.
Enflasyon Kalemlerinin Kirilimi

Mart 2026 Subat 2026 Yillik Deg. Mart 2026 Subat 2026 Yillik Deg.
Aylik Deg. Yillik Deg. Yillik Deg. Fark Aylik Deg. Yillik Deg.  Yillik Deg. Fark
Manset TUFE 1,94%  30,87% 31,53% -0,7% Alkollii i. ve Tiitiin 436%  29,59% 36,54% 7,0%
Cekirdek TUFE 1,64% 29,68% 29,46% 0,2% Giyim ve Ayakkabi -2,10% 7.20% 6,79% 0,4%
Enerji 4,75% 34,24% 28,19% 6,1% Konut 1.91% 42,06% 42,33% -0.3%
Mallar 1,65% 25,87% 2717% -1.3% Ev Esyasi 0,91% 20,52% 22,18% -1.7%
Hizmet 2,39% 40,26% 39,67% 0,6% Saghk 1,27% 29,98% 29,26% 0.7%
Gida ve Alkolsiiz ig. 1,79%  32,36% 36,45% -4.1% Ulastirma 452%  34,35% 28,86% 5,5%
islenmemis Gida 3,18% 33,29% 42,30% -9,0% Bilgi ve iletisim 1,54% 24,12% 22,41% 1,7%
islenmis Gida 0,62% 32,10% 32,04% 0.1% Eglence ve Kiiltir 3,80% 27,40% 27,24% 0.2%
Yénetilen Fiy. Hari¢ TUFE 1,67% 30.12% 31,05% -0,9% Egitim 2,12% 51,97% 55,78% -3,8%
UFE 2,30% 28,08% 27,56% 0,5% Lokanta ve Oteller 117% 31,66% 32,93% -1.3%
Kisisel Bakim vs. 0,15% 25,61% 28,02% -2,4%
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Martta yillik manset enflasyonda cekirdek ve enerji yiikseltici, gida ve tiitiin grubu diisiiriicii etki yapti

e (Gida aylik enflasyonu, martta %1,9 ile 6nceki 5 yil ortalamasinin (%3,7) ve Mart 2025'in (%5,1) belirgin altinda
gergeklesti. Yillik gida enflasyonu %36,8'den %32,6'ya dustl. Taze sebze ve meyve fiyatlarinda yillik artis %
54,1'den %36,9'a indi. Yillik islenmemis gida enflasyonu %33,3'e diserken, islenmis gida ise %32,1'a ¢iktl.

e Altin hari¢ dayanikli mal grubunda aylk enflasyon %0,8 ile son 6 ay ortalamasinin (%1,4) ve énceki ayki %1,0'in
altinda gerceklesti. Kurdan etkilenen mal gruplarinda aylik enflasyonda egilim karisik (ev aletleri (%1,1), otomobil
(1,0%), bilgi&iletisim ekipmani (-%0,1))

o Akaryakit fiyatlarindaki artisla enerjide enflasyon aylik bazda %4,7 ile yuksek gerceklesti.

o Aylik fiyat artisi hizmette %2,4 ile 6nceki 6 ay ortalamasi olan %3,1'in altinda gerceklesse de yillik enflasyon 0,6
puan arttl. Alt hizmet gruplarinda enflasyon, ulastirmada 9, bilgi&iletisimde 3 puan yukselirken, kira ve
lokanta&otelde 1'er puan dustu. Yillik enflasyon kirada %52, ulastirmada %45, bilgi&iletisimde %38, lokanta ve
otellerde %32 oldu.

e Yilllk cekirdek enflasyon %29,5'ten %29,7'ye cikti. Ozel kapsamli enflasyon géstergelerinin cogu enflasyonda
yUkselise isaret etti. Cesitli faktorlerden arindirilmis enflasyon gostergeleri ortalama olarak 6nceki aya gore

neredeyse degismedi. Gostergeler %29,7-%32,8 araligi ile yuksek seviyede.
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UYARI NOTU

Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumu’'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan;
sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumu’'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti
(EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi
belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir.
Model Portféy, sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirilarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy kapsaminda
yapilan degisimler, yatirrmcinin risk ve getiri tercihleriile birebir értusmeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ¢zel 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.

Veri ve grafikler guivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER A.$.'nin goértsunt yansitmaktadir. Bu bilgiler 1si§inda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénuk yatirimlarin
sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadik¢a
icerigi kismen ya da tamamen UglncU kisilerce hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz
dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakh tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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