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‘EyIUI 2026 enflasyonu aylik %2,21 beklentiye karsilik %1,84
olarak gerceklesti.

Yilhk enflasyon ise %30,21lik piyasa beklentisine karsilik,
%29,73 olarak gerceklesti.

Eyliil 2026 (%) | Eyliil 2025 (%) | Eyliil 2024 (%)

Bir dnceki aya gore degisim orani 1,84 3,23 2,97
Blrv(.)n.cekl yilin Aralik ayina gére 24,32 25 43 35 86
degisim orani
Blrv(.)nlcekl yilin ayni ayina gore 29,73 33.29 49,38
degisim orani
On iki aylik ortalamalara gére 3149 38 36 63.47

degisim orani
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Enyiksek agirliga sahip lic ana harcama grubunun aylik degisimlerini
inceledigimizde; gidada %0,20 azalis, ulastirmada %?2,79 artis ve
konut-su-elektrik-gaz ve diger yakitlar kalemlerinde %2,71 oraninda
artis gerceklesti.

Enflasyonun villik bazda yukselisine baktigimizda, ana harcama
gruplarindaki en yiksek artis %48,62 ile egitim grubunda olurken,
en disik artis ise %13,22 ile giyim ve ayakkabi grubunda oldu.

Ana harcama gruplarinin en énemli kalemlerinden biri olan konut
grubundaki yillik artis %39,99 olarak gerceklesti. Konut harcama
grubunun alt kalemlerine bakildiginda Eyliil ayinda kira enflasyonu
%3,11 olarak gerceklesti. Konut ve is yerlerinde kira kontrati bu ay
dolanlar icin kira artis orani, 54 ayin en dustk seviyesine inerek,
%31,49 olarak gerceklesti.
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Enflasyonun Yillik Goriiniimii ve Belirleyici Unsurlar

Evlil ayinda tiketici enflasyonu aylik bazda %1,84 artarken, vyillik
enflasyon %29,73 seviyesine gerilemistir. Bdylece vyillik enflasyon,
Kasim 2021'den bu yana ilk kez %30 seviyesinin altina inmistir.
Aylik enflasyonun piyasa beklentilerinin altinda gerceklesmesi ve yillik
enflasyondaki dustsiin devam etmesi, dezenflasyon sirecinin
sirdigline isaret etmektedir. Yilin ilk dokuz ayinda tuketici
fiyatlarindaki toplam artis ise %24,32 seviyesine ulasmistir.

Tlketici fiyatlanindaki gelismelerincelendiginde, ana harcama gruplari
arasinda farklilasan bir gériiniim 6ne ¢ikmustir. Eylil ayinda gida ve
alkolstiz icecekler grubunda fiyatlar aylik bazda %0,20 gerileyerek
enflasyonun daha yiiksek gerceklesmesini sinirlayan temel unsurlardan
biri olmustur. Buna karsilik ulastirma grubunda %2,79, konut, su,
elektrik, gaz ve diger yakitlar grubunda ise %?2,71 oraninda fiyat
artisi gerceklesmis; s6z konusu gruplar aylik enflasyona sirasiyla
0,49 ve 0,33 puan katki saglamistir.

ESitim grubunda ise yeni egitim-68retim déneminin baslamasiyla
birlikte belirgin bir fiyat artisi gézlenmistir. Bu gérintum, 6zellikle
hizmet ve egitim kalemlerinde fiyatlama baskilarinin devam ettigine
isaret ederken, konut grubundaki vilhk fiyat artisinin %39,99
seviyesine ulasmasi da dezenflasyon strecinin éntindeki yukari
yonld risklerin tamamen ortadan kalkmadigini géstermektedir.
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Genel olarak Eylil ay1 enflasyon verisi, yillik enflasyondaki dists
egiliminin gilclendigini ve dezenflasyon sirecinde dénemli bir
asama kaydedildigini gostermektedir. Bununla birlikte, hizmet ve
konut fiyatlarindaki yiksek yillik artislar ile egitim dénemine bagh
fiyat hareketleri, fiyatlama davranislarinda katiligin devam ettigine
isaret etmektedir. Oniimiizdeki dénemde enflasyon g6riinimi
acisindan hizmet ve kira artislarinin seyri, enerji ve emtia fiyatlari
ile gida fiyatlarindaki gelismeler 6nemini koruyacaktir. Eylil verisinin
beklentilerin altinda gerceklesmesi ise para politikasinda kademeli bir
gevseme beklentisini giiclendiren bir gelisme olarak degerlendiriimektedir.
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Finansal Piyasalara ve Emeklilik Yatirrm Fonlarina Etkisi

Evlil ayinda vilhk enflasyonun %29,73 seviyesine gerilemesi ve
piyasa beklentilerinin altinda gerceklesmesi, dezenflasyon sirecine
iliskin olumlu goériniimi desteklemistir. Bununla birlikte, Eylil
ayinda aciklanan Orta Vadeli Program'da 2026 yil sonu enflasyon
tahmininin %16 seviyesinden %28,4'e yikseltilmesi, enflasyon
gorinidmune iliskin yukart yénlia risklerin devam ettigine isaret
etmektedir.

Evlil enflasyonunun beklentilerin altinda kalmasi, dnimizdeki
dénemde para politikasinda gevseme beklentilerini gliclendirmis ve
Ekim ayinda gerceklestirilecek Para Politikasi Kurulu toplantisinda
faiz indirimi ihtimalini artirmistir. Bu cercevede, mevcut faiz
seviyelerinin kisa vadede reel getiri imkanini desteklemeye devam
etmesi beklenirken, dezenflasyon sirecinin kalici hale gelmesi ve
faiz indirimlerinin baslamasi durumunda yiiksek faiz ortamindan
yararlanan kisa vadeli yatirnm araclarinin gérece getiri avantajinin
zaman icerisinde azalabilecegi degerlendirilmektedir.

Bu dogrultuda, kisa vadede para piyasasi fonlari, katilma hesaplari ve
kisa vadeli kira sertifikast agirhikhi emeklilik yatinm fonlarinin
mevcut yiksek faiz ortamindan destek bulmaya devam etmesi
beklenebilir. Ote yandan, ilerleyen dénemde faiz oranlarinda asagi
yonli bir hareketin belirginlesmesi halinde, uzun vadeli kira
sertifikalarinda fiyat artisi potansiyeli olusabilecegi gibi, hisse
senedi yogun katilim fonlan acisindan da finansal kosullarin daha
destekleyici hale gelmesi mimkin olabilecektir.
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Genel olarak Eylil ayi enflasyon verisi, dezenflasyon siirecindeki
ilerlemenin devam ettiSine ve para politikasinda kademeli bir
gevseme alaninin olusabilecegine isaret etmektedir. Bununla birlikte,
OVP’de 2026 yil sonu enflasyon tahmininin %28,4 olarak belirlenmesi
ve fiyat istikrarina yonelik yukar yénla risklerin devam etmesi, para
politikasinda hizli bir gevsemeden ziyade temkinli ve veri odakli bir
yaklasimin 6nemini korudugunu géstermektedir. Bu cercevede, portfoy
tercihlerinde faiz indirimlerinin hizi ve kalicihginin yani sira enflasyonun
ana egilimi ve piyasa kosullarinin yakindan takip edilmesinin 6nemini
degerlendiriyoruz.
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