N\ .
)J:{Garantl BBVA Arastirma | Makro Ekonomi
Yatirbm 01.10.2026
14:27

ENFLASYON BEKLENTISI
Eyliil 2026 - Yillik TUFE'nin belirgin diismesi bekleniyor

TUIK, eylul ayi enflasyon verisini 5 Ekim Pazartesi giinti agiklayacak. Matriks anketine gére, eylul ayi icin aylik TUFE
beklentisi %2,2 ile Garanti BBVA beklentisinin (%2,3) sinirli altinda. Aylik ortalama piyasa beklentisinin
gerceklesmesi durumunda, yillik TUFE enflasyonu %31,5'ten %30,2'ye belirgin dusecek.

iTO verilerine gore, Eylul 2026'da Istanbul’da aylik bazda fiyatlar %2,11 ile 5 yillik ortalama eylul (%4,0) ve Eylul
2025'teki %3,2'nin altinda artti. Yillik iTO enflasyonu %35,0'dan %33,6 ile Kasim 2021 sonrasi en disik seviyesine
indi. Gida enflasyonu aylik %0,1ile son 5 yil ortalamasinin (%2,8) ve Eylul 2025'in (%3,9) belirgin altinda gergeklesti.
ITO verileri, TUIK enflasyon tahminimiz Gstiinde belirgin bir riske isaret etmiyor.
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Kaynak: TUIK, ITO, Garanti BBVA Yatirim* 2024 ve 2025 verileri 2023=100 ITO verisidir

Gida fiyatlari icin &ncti gdsterge olan Turk-is gida harcamalari verisine gére, gida grubunda fiyat artisi eylulde aylik
bazda %1,1 ile 6nceki aya yakin (%1,2), Eylal 2025'in (%3,2) ise belirgin altinda gergeklesti. Ayni veriye gore, yillik
bazda gida enflasyonu %37,9'dan %35,1'e dustu.

Eylulde ortalama Brent fiyati USD bazinda 6nceki aya gore yaklasik %16 artarak varil basina 102 USD oldu. USD ve
EUR kur sepetine gore, TRY 6nceki aya gore yaklasik %1,3 nominal deger kaybetti. Esel mobil uygulamasi ve dizel
OTV'sindeki otomatik ayarlama sonrasinda akaryakit fiyatlarindaki yukselis devam etti. Boylece vyillik eneriji
enflasyonunun belirgin arttigini hesaphyoruz. Yillilk bazda cekirdek enflasyonun egitim Ucretlerinin yarattigi baz
etkisinin de katkisiyla azaldigini tahmin ediyoruz. ITO ve Turk-Is verisinin isaret ettigi gibi, eylulde TUIK gida
enflasyonunun 6nceki yilin altinda gerceklestigini ve yillik gida enflasyonunun dtstuguni hesaphyoruz.

Jeopolitik gelismelerin enerji fiyatlari zerinde yarattig yukari yonlu etki kiiresel duzeyde oldugu gibi Turkiye'de de
enflasyonun yutksek seyretmeye devam etmesine neden oluyor. Turkiye'de bu etkileri azaltmaya yonelik olarak
akaryakit Uzerinden alinan OTV'de yapilan ayarlamalar uluslararasi fiyat gelismelerinin aylik bazda enflasyona
yansimasinin farklilasmasina neden oluyor. Ekimde esel mobil sistemi devreden ¢ikarken benzin ve mazot tGizerindeki
OTV yilsonuna kadar kademeli olarak artacak. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek'in yaptigi aciklamaya gore
akaryakit Gzerindeki vergi desteginin 2027 yilindan itibaren tamamen ortadan kalkmasi planlaniyor. Ancak enerji
piyasasindaki gelismeler s6z konusu uygulamalarailiskin belirsizligi artiriyor. Yilsonu icin enflasyon tahminimiz %30.
Kiresel petrol fiyatlarinin yani sira vergi ayarlamalari, gida enflasyonu ve i¢ talebe iliskin riskler enflasyon tahminleri
Ustunde belirsizlik yaratan faktoérler olarak ortaya ¢ikiyor.

LUTFEN EN ARKADAKI UYARI NOTUNU DIKKATE ALINIZ.
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UYARI NOTU

Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumu’'ntin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun
doénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz
hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumu'ntn Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir. Model
Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portféy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli
temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfdy, sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de i¢erisinde yer alan hisselerin
beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak kumdalatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirnmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi 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 guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM MENKUL
KIYMETLER A.S.'nin gorasuna yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dontik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz
higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikga icerigi kismen ya da tamamen tgUnct
kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, gonderilen kisiye 6zel ve miinhasirdr. ilave

olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildig tlkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tim talep ve
dava haklarimiz sakhdir.

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Ciftci Towers Kule 1, 34340 Besiktas/istanbul
Telefon: 212 384 1121

Faks: 212 352 4240
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