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Enflasyon 14.30
Aralik 2025 - 2025 yilinda TUFE enflasyonu %30,9 oldu

Aralik ayinda manset TUFE enflasyonu, %0,89 ile piyasa (%1,00) ve bizim (%1,15) beklentimizin altinda
gerceklesti. Yillik TUFE enflasyonu %31,1'den %30,9'a diistii. Yillik cekirdek enflasyon %31,6'dan %31,1'e
indi. Yillk UFE enflasyonu ise %27,2'den %27,7'ye cikti. 2024 yilinda %44,4 olan TUFE enflasyonu 2025'te
13,5 puan azaldi. 2025'te yillik enflasyondaki diisiisiin 3,8 puani gidadan geldi.

Aralikta aylik bazda manset enflasyonun tahminimizin altinda kalmasinda cekirdek enflasyon etkili oldu. Aylik bazda
cekirdek enflasyon %0,6 ile Agustos 2021 sonrasi en dusik seviyesinde gerceklesti. Onceki aylara gore hizmet
fiyatlarindaki sinirli artis ve giyim fiyatlarindaki azalma cekirdek enflasyonu zayiflatti. Gida fiyatlari aralikta %2.0 ile
beklentimize yakin artti. Yillk gida enflasyonu 0,9 puan artisla %27,8 oldu. Yillk enflasyonun 6nceki aya gore
azalmasinda giyim&ayakkabi, ulastirma ve ev esyasi gruplari toplamda 0,5 puan etki yapti. Gida, saglik ve
haberlesme gruplarinin ise yillik enflasyonda toplamda 0,4 puan yUkseltici etkisi var. Akaryakit fiyat dustsunun
etkisiyle enerji grubunda yillik enflasyon 1,0 puan azalisla %35,1 seviyesine dustl. Gida fiyatlarindaki artisa ragmen
yilik mal enflasyonu 0,2 puan azalarak %25,0'e indi. Hizmet grubunda ise yillik enflasyondaki dusts 6nceki ay
oldugu gibi 0,2 puanla sinirli kaldi. Aylik manset ve cekirdek enflasyonun tahminlerin altinda kalmasi enflasyon
goértintimu ve beklentileri agisindan olumlu.

Ocak enflasyonu icin asgari Gcret (%27) ve kamu kaynakh fiyat ayarlamalari netlesti. Ancak enflasyon
hesaplamasinda yapilacak degisiklik ve 6zel sektor yilbasi fiyat glncellemeleri, enflasyon tahmini yapilmasini
zorlastiran faktorler. 2026 sonunda yillik TUFE enflasyonunun %25'e dusecegini tahmin ediyoruz. TCMB'nin 22
Ocak'taki PPK toplantisina kadar enflasyona iliskin verileri degerlendirerek faiz indirim miktarini belirleyecegini

o ongorayoruz.
Enflasyon Kalemlerinin Kirilimi
Aralik 2025 Kasim 2025 Yillik Deg. Aralik 2025 Kasim 2025 Yillik Deg.
Aylik Deg. Yillk Deg.  Yillik Deg. Fark Aylik Deg. Yilikk Deg.  Yillik Deg. Fark
Manset TUFE 0.89%  30,89% 31,07% -02%  |Alkollii ig. ve Tiitiin 0,06%  30,80% 30,70% 0,1%
Gekirdek TUFE 063%  31,08% 31,65% -06%  |Giyim ve Ayakkab 294%  650% 8,99% 2,5%
Enerji -0,08%  3506% 36,05% 1,0%  |Konut 139%  49,45% 49,92% -0.5%
Mallar 089%  2502% 2519% -02% |EvEsyasi 156%  24,97% 26,47% -1,5%
Hizmet 0.89%  43,99% 44.21% -02%  |Saghk 197%  30.87% 29,46% 1.4%
Gida ve Alkolsiiz ic. 199%  2831% 27,44% 09%  |Ulagtirma 1,03%  2844% 29,23% -0,.8%
islenmemis Gida 264%  21,53% 19,42% 21%  |Haberlesme 291%  19,04% 17.78% 13%
islenmis Gida 147%  34.29% 34,61% -03%  |Eglence ve Kiiltiir 075%  2499% 25,87% -0.9%
Yénetilen Fiy. Hari¢ TUFE 0,93% 29,44% 29,72% -0,3% Egitim 0,13% 66.27% 66,17% 0,1%
UFE 0,75% 27.67% 27.23% 0,4% Lokanta ve Oteller 1,51% 3411% 33,91% 0.2%
Cesitli Mal ve Hiz. 1,34% 29,68% 29,94% -0,3%
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Aralikta yillik manset enflasyonda cekirdek ve eneriji diisiiriicii, gida yiikseltici etki yapti

e (Gida aylk enflasyonu, aralikta %2,0 ile 6nceki 5 yil ortalamasinin (%5,5) belirgin altinda, Aralik 2024'0n (%1,2) ise
Ustinde gergeklesti. Yillik gida enflasyonu %26,9'dan %27,8'e dustu. Taze sebze ve meyve fiyatlarinda yillik artis
%9,7 ile sinirh kaldi. Yillik islenmemis gida enflasyonu %21,5'e cikarken, islenmis gida enflasyonu %34,3'e indi.

e Altin haric dayanikli mal grubunda aylik enflasyon %0,7 ile son 6 ay ortalamasinin (%1,3) ve dnceki ayki %1,0'in
altinda gerceklesti. Kurdan etkilenen mal gruplarinda aylik enflasyonda otomobil disinda artislar nispeten kuvvetli
(ev aletleri (%1,5), telefon ekipmani (%1,1), TV grubu (%1,0), otomobil (0,1%)).

e Enerji grubunda enflasyon aylik bazda -%0,1, yillik bazda 1,0 puan dustsle %35,1 oldu.

e Aylik fiyat artisi hizmette %0,9 ile 6nceki 6 ay ortalamasi olan %2,6'nin belirgin altinda gerceklesti. Aralik 2025'te
hizmet fiyatlari Nisan 2021 sonrasi en sinirli oranda artti. Dustk baz nedeniyle bu grupta yillik enflasyondaki azalis
0.2 puan ile sinirli kaldi. Alt hizmet gruplarinda enflasyon, kirada 2 puan dtserken, haberlesmede 3, ulastirmada
ise 1 puan artti. Yillik enflasyon kirada %62, ulastirmada %44, lokanta ve otellerde %34, haberlesmede %25 oldu.

e Yilllk cekirdek enflasyon %31,6'dan %31,1'e indi. Ozel kapsaml enflasyon goéstergelerinin hepsi enflasyonda
dusUse isaret etti. Cesitli faktorlerden arindiriimis enflasyon gostergeleri ortalama olarak 6nceki aya goére 0,4
puan azaldi. Gostergeler %29,4-%34,0 araligl ile yUksek seviyede.

Aylik Katkilar (baz puan) Yillik Katkilar (baz puan)
Gida ve alkolsuiz icecekler Konut 75
Konut Gida ve alkolsuiz icecekler 71
Lokanta ve oteller Ulastirma
Ev esyasi Lokanta ve oteller
Haberlesme Ev esyasi
Saglk Egitim
. X Kas.25
Cesitli mal ve hizmetler Cesitli mal ve hizmetler
13 mAra.25
Eglence ve kultur Saglik 13
Egitim Alkollii icecekler ve titan
Alkollt igecekler ve tattn Eglence ve kaltar
Ulagtirma -0,16 Haberlesme
Giyim ve ayakkabi  -0,18 Giyim ve ayakkabi
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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 Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi
belirtilir. Bir hissenin Model Portféy'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.

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Ciftgi Towers Kule 1,
34340 Besiktas/istanbul

Telefon: 212 384 1121

Faks: 212 352 4240
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