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® ASustos 2026 enflasyonu aylik %1,84 olarak %1,95'lik piyasa
beklentisinin altinda gerceklesti.

Yilhk enflasyon ise 9%31,63’'lik piyasa beklentisine karsilik
%31,51 olarak gerceklesti.

Agustos 2026 (%) | Agustos 2025 (%) | Agustos 2024 (%)

Bir dnceki aya gore degisim orani 1,84 2,04 2,47
Blrv(.)n.cekl yilin Aralik ayina gére 2207 2150 31.94
degisim orani
Blrvgnlcekl yilin ayni ayina gore 31,51 32.95 5197
degisim orani
On iki aylk ortalamalara gore 3179 3962 64,91

degisim orani
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En yiksek agirhga sahip tic ana harcama grubunun aylik degisimlerini
inceledigimizde; gidada %0,22 artis, ulastirmada %4,82 artis ve
konut- su-elektrik-gaz ve diger yakitlar kalemlerinde %?2,26 oraninda
artis gerceklesti.

Enflasyonun yillik bazda yiikselisine baktiSimizda, ana harcama gruplanndaki
en yuksek artis %53,44 ile egitim grubunda olurken, en distk artis ise
%13,16 ile giyim ve ayakkabi grubunda oldu.

Ana harcama gruplarinin en dnemli kalemlerinden biri olan konut
grubundaki yillik artis %39,77 olarak gerceklesti. Konut harcama
grubunun alt kalemlerine bakildiginda Agustos ayinda kira enflasyonu
%3,04 olarak gerceklesti. Konut ve is yerlerinde kira kontrati bu ay
dolanlaricin kira artis orani, on iki ayhik ortalamaya gére %31,79 olarak
uygulanacak.
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Enflasyonun Yillik Goriiniimii ve Belirleyici Unsurlar

Agustos ayinda tiketici enflasyonu aylik bazda %1,84 artarken, yillik
enflasyon %31,51 seviyesine gerilemistir. Gerceklesen aylik ve vyillik
enflasyon oranlarinin sirasiyla %1,95 ve %31,63 seviyesindeki piyasa
beklentilerinin altinda kalmasi, fiyat artislarinin genel gériinimiinde
beklentilere kiyasla daha ilimli bir seyir izlendigine isaret etmektedir.
Yilin ilk sekiz ayinda tlketici fiyatlarindaki toplam artis ise %22,07
seviyesine ulasmistir.

Tuketici fiyatlarindaki gelismeler incelendiginde, en yiiksek agirliga
sahip ana harcama gruplan arasinda farklilasan bir gériinim &ne
ctkmistir.  Ozellikle akaryakit fiyatlarindaki vyiikselis ulastirma
grubunda maliyet baskisini artirirken, konut grubundaki fiyat artislan
da enflasyon lizerinde yukari yonli baski olusturmustur. Buna
karsilik, gida fiyatlarindaki sinirh artis aylik enflasyonun daha yiiksek
gerceklesmesini sinirlandiran unsurlardan biri olmustur.

Yillik enflasyonun alt gruplardaki gériiniminde fiyat artislarinin farkh
hizlarda devam ettigi gérilmektedir. ESitim grubu %53,44 ile yillik
bazda en yiiksek fiyat artisinin gerceklestigi ana harcama grubu
olurken, egitim grubunu saghk ve konut takip etmistir. Giyim ve
ayakkabi grubu ise %13,16 ile yillik enflasyonun en diisiik gerceklestigi
grup olmustur. Bu gériiniim, 6zellikle konut ve hizmet kalemlerinde
devam eden fiyat baskilaninin dezenflasyon sirecini sinirlamaya
devam ettigine isaret etmektedir.
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Genel olarak Agustos verisi, yillik enflasyondaki disus egiliminin
korundugunu ancak dezenflasyon siirecinin heniiz disik ve istikrarli
bir aylik enflasyon patikasina tam olarak ulasmadigini géstermektedir.
Avylik enflasyonun beklentilerin altinda kalmasi olumlu olmakla birlikte,
ulastirma ve konut gibi yiiksek agirliga sahip gruplardaki fiyat artislari
ile hizmet fiyatlarindaki katilik, enflasyon izerindeki yukari yonli
risklerin devam ettigine isaret etmektedir.

Onuimiizdeki dénemde enflasyonun seyri acisindan hizmet fiyatlarindaki
katihk, kira artislarinin seyri, enerji ve akaryakit fiyatlar ile gida
fivatlarindaki gelismeler 6nemini koruyacaktir. Bunun yaninda kiiresel
emtia fiyatlarn ve jeopolitik gelismelerin enerji maliyetleri Gzerindeki
etkisi, enflasyon gériinimui acisindan yakindan izlenmesi gereken
basliklar arasinda yer almaktadir. TCMB'nin Agustos ayinda acikladig
vilin 3.Enflasyon Raporu'nda 2026 yil sonu enflasyon tahminini %26'dan
%28 seviyesine yukseltilmis, dezenflasyonist sire¢ doSrultusunda
siki para politikasi durusunun kararlilikla stirdtrtlecegini vurgulamistir.
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Finansal Piyasalara ve Emeklilik Yatirrm Fonlarina Etkisi

Agustos ayinda enflasyonun piyasa beklentilerinin altinda gerceklesmesi
ve yillik enflasyonun %31,51 seviyesine gerilemesi, dezenflasyon siirecinin
devam ettigine yonelik olumlu bir gdriinim sunmaktadir. Bununla
birlikte, ulastirma ve konut gruplarindaki yiiksek fiyat artislar ile hizmet
enflasyonundaki katihk, fiyatlama davranislan lzerindeki risklerin
tamamen ortadan kalkmadi8ini géstermektedir. Nitekim TCMB, Agustos
ayinda yayimladigi Ill. Enflasyon Raporu'nda 2026 yil sonu enflasyon
tahminini %28 seviyesine yikseltirken, enerji ve gida fiyatlarindaki
gelismelerin yani sira arz yonli soklarin enflasyon gériiniimi izerindeki
etkisine dikkat cekmistir.

Agustos enflasyonunun beklentilerin altinda kalmasi, 6niimiizdeki donemde
para politikasinda kademeli bir gevseme beklentisini desteklese de 10 Eyliil
tarihli Para Politikasi Kurulu toplantisinda politika faizinin mevcut
seviyelerde korunmasi ve TCMB’nin dezenflasyon stirecine iliskin temkinli
durusunu sirdirmesi beklenmektedir. TCMB'nin son kararlarinda politika
faizini %37 seviyesinde tutarken, kararlarin enflasyonun ana egilimi ve
beklentilerdeki gelismeler dogrultusunda, veri odakli ve toplanti bazinda
alinacagini vurgulamasi da bu ihtiyath yaklasimi desteklemektedir.
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Bu cercevede, mevcut yiiksek faiz ortaminin kisa vadede katilma hesaplar,
para piyasasl fonlar ve kisa vadeli kira sertifikasi agirlikh emeklilik yatinm
fonlarinin getirilerini desteklemeye devam etmesi beklenebilir. Ote yandan,
enflasyonun disds egilimini korumasi ve ilerleyen ddénemde para
politikasinda kademeli bir gevseme stirecinin baslamasi halinde, kisa vadeli
sabit getirili araclarin yiiksek faiz ortamindan sagladigi getiri avantajinin
zaman icerisinde azalmasi beklenebilir. Buna karsilik, uzun vadeli kira
sertifikalarinda faizlerdeki distise bagh olarak deger artisi potansiyeli
olusabilirken, hisse senedi yogun katilim fonlan acisindan da daha elverisli
bir piyasa ortami olusmasi mimkuin olabilecektir.

Cenel olarak Agustos enflasyon verisi, finansal piyasalar acisindan olumlu
bir gelisme olmakla birlikte, TCMB’nin %28'’lik yil sonu enflasyon tahmini
ve yukan yonli risklere iliskin degerlendirmeleri nedeniyle para politikasinda
hizli bir gevseme beklentisini desteklememektedir. Bu nedenle, kisa vadede
yuksek getirili katihm araclarinin avantajini korumasini; dezenflasyon
surecinin daha belirgin hale gelmesi ve faiz indirimlerinin baslamasi halinde
ise daha uzun vadeli kira sertifikalari ile hisse senedi agirlikh katilim fonlarinin
gorece daha fazla 6ne cikmasini bekliyoruz. Portféy dagilimlannda, yatinmcilarin
risk profilleri dogrultusunda cesitlendirilmis bir yaklasimin korunmasinin
6énemini sirdiriyoruz.
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