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® Subat 2026 enflasyonu aylik %2,96 olarak %3’lik piyasa
beklentisinin hemen altinda gerceklesti.

e Yillik enflasyon ise %31,57'lik piyasa beklentisine karsilik
%31,53 olarak gerceklesti.

Subat 2026 (%) | Subat 2025 (%) | Subat 2024 (%)

Bir 6nceki aya gdre degisim oran 2,96 2,27 4,53
Blrv(.Jn.cekl yilin Aralik ayina gére 795 742 11,54
degisim orani
Blrvc_m.cekl yilin ayni ayina gore 31,53 39 05 67.07
degisim orani
On iki aylhik ortalamalara gére 33 39 53,83 55,91

degisim orani
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Enyiksek agirliga sahip ¢ ana harcama grubunun aylik degisimlerini
incelediSimizde; gida ve alkolsiiz iceceklerde %6,89 artis, ulastirmada
%2,58 artis ve konutta %2,40 oraninda artis gerceklesti. Aylik bazda
en yuksek artis ise %8,02 ile sigorta ve finansal hizmetler grubunda
gerceklesti.

Enflasyonun villik bazda yiikselisinde ise yine gida ve bazi gida disi
kalemlerdeki yikselisler belirleyici oldu. Ayrica, yillik olarak baktigimizda
ana harcama gruplarindaki en yiksek artis %55,78 ile 2025 Eylil
ayindan bu yana egitim grubunda olurken, en diisiik artis ise %6,79
ile giyim ve ayakkabi grubunda oldu.

Ana harcama gruplarinin en 6nemli kalemlerinden biri olan konut
grubundaki yillik artis %42,33 olarak gerceklesti. Konut harcama
grubunun alt kalemlerine bakildiginda Subat ayinda kira enflasyonu
%3,46 olarak gerceklesti. Konut ve is yerlerine yapilacak kira zammu
orani ise on iki ayhk ortalamaya gére %33,39 olarak hesaplandi.
Buna gore, kira kontrat siiresi bu ay dolan konut ve isletme sahipleri
kiralarina bu oranda zam yapmis olacak.
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Enflasyonun Yillik Goriiniimii ve Belirleyici Unsurlar

Subat ayinda aciklanan veriler, tiiketici fiyatlarinin aylik %2,96 arttigin
ve yillik enflasyonun %31,53'e yiikseldigini gosterdi. Artista 6zellikle
islenmemis gida fiyvatlarindaki giiclii seyir belirleyici olurken, enerji
ve bazi temel mal gruplarinda daha sinirli artislar gézlendi.

Ayrica 6zel kapsamli TUFE gostergelerine baktigimizda hizmet
enflasyonu villik bazda %39,67 ile Mart 2022’den beri en distik
seviyesine geldi.

Onumiizdeki donemde enflasyon patikasi tizerinde en kritik basliklar
petrol fiyatlan, déviz kuru gelismeleri ve kiiresel emtia piyasalari
olmaya devam edecek. iran merkezli jeopolitik gerilimlerin petrol
fiyvatlarini 90 dolar seviyelerine yaklastirmasi, enerji ithalatcis
konumundaki Tlrkiye acisindan maliyet kanaliyla yukari yénli risk
olusturuyor. Merkez Bankasi arastirmasina gore, petrol fiyatlarindaki
%10’luk artisinin enflasyonu yaklasik 1 puan yiikseltici etkiye sebep
oldugu hesaplanirken, kur artis hizinin enflasyonun altinda kalmaya
devam etmesi dezenflasyon acisindan dengeleyici bir unsur olarak
6ne cikiyor.

Bu cercevede, ekonomik aktivite ve ic talepteki olasi degisiklikler de
dikkate alindiginda, enflasyondaki disis hizinin bir miktar dogal
yvavaslama egilimine girdigi bir senaryoda, mevcut programin devami
halinde 2026 yilinda enflasyonun %25 seviyelerine gerilemesi temel
beklentimizdir.
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Finansal Piyasalara ve Emeklilik Yatirrm Fonlarina Etkisi

2025 icin TUIK’in acikladigi gayrisafi yurt ici hasila (GSYH) rakamlarina
gore Tlrkiye ekonomisi %3,6 biyidi; bu oran yilin son ¢ceyreginde
%3,4 oldu. Tlirkiye ekonomisi boylece 22 ceyrektir kesintisiz genisliyor.
Bliyime, insaat, iletisim ve hizmet sektérleri dnciligliinde gelir
artisi saglarken tarim gibi bazi alanlarda gerileme gérildi. Bu durum
ekonomik aktivite acisindan olumlu olmakla birlikte, talep kosullarinin
enflasyondaki dists hizini sinirlayabilecegi anlamina geliyor.

Enflasyonun %30’un zerinde kalmaya devam etmesi ve jeopolitik
kaynakli belirsizliklerin artmasi, para politikasinda temkinli durusun
surdurilmesini gerektirebilir. Bu cercevede, 6nimdizdeki para politikasi
kurulu toplantilarinda faiz indirim hizinin yavaslamasi ya da gecici olarak
duraksamasi olasiligi giiclenmis gériintyor. Piyasa beklentileri de yil
sonu politika faizinin, 6nceki tahminlere kiyasla daha sinirli bir
disis gosterecegine isaret ediyor.

Kisa vadede yiiksek faiz ortaminin korunmasi, katilma hesaplari ve
para piyasasl benzeri distk riskli fonlar acisindan cazibenin
sirmesini saglayabilir. Buna karsilik, enflasyonda kalici bir disis ve
faiz indirimlerinin yeniden hiz kazanmasi halinde sabit getirili
enstrimanlarda getiri potansiyeli azalirken, risk istahinin artmasiyla
hisse senedi agirlikli fonlarda daha glicli performans gorilebilir.
Jeopolitik gelismelerin seyrine baglh olarak piyasalarda dalgalanma
yuksek kalmaya devam edebilece$i icin giivenli liman olarak sabit
getirili TL varliklar bu sirecte 6n plana ¢ikabilir.
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