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Enflasyon - EKim 2025

TUFE enflasyonu temel mallarin yardimiyla bu kez beklentinin altinda kaldi 3 Kasim 2025

Ekim’de TUFE enflasyonu beklentilerin altinda %2.55 seviyesinde
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disiise isaret etti. Cekirdek TUFE enflasyonu (C grubu) bizim %3,0’liik B0%

beklentimizin altinda %2,4 olarak gercekleserek (Ekim 2024: %2,8) yillik bazda 60%

%32,5’ten %32,1’e geriledi. Yurtici UFE enflasyonu aylik %1,63 seviyesinde 0%

gercekleserek (Ekim 2024: %1,29) yillk bazda %26,6’dan %27,0’ye yilkseldi. 0%

Boylece, Yi-UFE enflasyonunda Nisan’da %22,5 seviyesinden baslayan iliml o
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Beklentinin altindaki gerceklesme temel mallar grubundan kaynaklandi. Alt
kalemleri inceledigimizde, gerceklesmeler genel olarak beklentilerimizle uyumlu
goriinliyor. Soyle ki, gida enflasyonu %3,3’lik beklentimize karsilik %3,4, giyim
(mal) enflasyonu %13,0’liik beklentimize karsilik %12,7, hizmet enflasyonu %1,9
beklentimize karsilik %1,8, enerji enflasyonu %1,0 beklentimize karsilk %1,3,
tiitiin ve alkollii icecekler enflasyonu ise %2,5 beklentimize karsilik %2,4 olarak
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gerceklesti. Ote yandan, manset enflasyonun beklentimizin altinda kalmasin 110%
dayanikli mallar ve diger temel mallar kalemleri saglamis goriiniyor; biz bu iki 122::
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bazda da %19,2 gibi gérece imli bir seviyede seyrediyor. Ote yandan, hizmet
enflasyonunun yillik %44,4 seviyesinde kalmasi dezenflasyon siirecini ciddi
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Aylik enflasyon egiliminde sinirli bir gerileme var. Mevsimsel diizeltmenin I T

- o . . el . 855805885855 8558 0588535585520 58588
ardindan, TUFE enflasyonunun %2,2 seviyesinde gerceklestigini hesapliyoruz, ki bu
gecen ayki %2,7 seviyesine gore bir iyilesmeye isaret ediyor. Bununla beraber, 3- Kaynak: TUIK, Gedik Yatirim Aragtirma

aylik hareketli ortalama olarak takip ettigimiz aylik egilimde %2,6’dan %2,5’e dogru

¢ok sinirli bir iyilesme oldugunu goriiyoruz. Hizmet enflasyonun aylik egiliminde de Grafik 3: Hizmet Enflasyonu - Cekidek Mallar
benzer sekilde %2,9’dan %2,8’e sinirli bir iyilesme var. Bu seviyeler, yilliklandirilmig Enflasyonu, Yillik

olarak kabaca %34 ve %40 seviyelerine isaret ediyor, ki bunlarin da 2026 sonu 110%
enflasyon hedefi olan %16 ile uyumlu olmadigini sdyleyebiliriz. 100%
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son donem fiyat gelismelerinin enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislar 0%
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toplantisinda da benzer oranda bir faiz indiirmi egiliminde olabilecegini 20% Hizm tler Enflasyonu
disindirlyor. Enflasyon patikasindaki sapma ve 2026 sonu igin %216’lik iddiali 10% Temel (Cekirdek) Mallar Enflasyonu
hedef dikkate alindiginda, faiz indirimlerinin daha sonra da ancak benzer bir hizda o T T T Ty gt
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7 Kasim’daki Enflasyon Raporu 2026 yili para politikasi durusu hakkinda fikir Kaynak: TUIK, ITO, Gedik Yatinm Aragtirma

verecek. Ekim ayi TUFE enflasyonu sonrasi, 10-aylik kiimiilatif TUFE enflasyonu
%28,6 seviyesine ulasti. Buna bagli olarak, TCMB’nin 7 Kasim’daki Enflasyon
Raporu toplantisinda sene sonu igin %25-29’luk tahmin araligini yukari yonli revize
etmesi de kacinilmaz gériiniyor. Bununla beraber, TCMB’nin asil 2026 sonu
tahminini revize edip etmemesi, para politikasi durusu adina mesaj verecek. Sdyle serkan.gonencler@gedik.com
ki, TCMB’nin tahmini degistirmemesi, para politikasinin 2026’da oldukca siki +90 216 453 00 00/ 2841
tutulacag seklinde yorumlanmali. Ote yandan, TCMB (gecmis dénemlerde yaptigi

gibi) bu tahminlere ulasmanin ¢ok fazla parasal sikilasma gerektirecegini belirterek

tahmin araligini simdiden yukari revize etmeyi de tercih edebilir.

Serkan Gonencler
Basekonomist

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z oniinde bulundurunuz.
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Tablo 1: TUFE enflasyonu ve yurtigi UFE enflasyonu; alt kalemler [2003=

Aylk Yilbasindan beri Yillik
Ekim 25 Ekim 24 Ekim 25 Ekim 24 Ekim 25

Agirlik Eyliil 25

TUFE 2.55% 2.88% 28.6% 39.8% 32.9% 33.3%
Gida ve Alkolsiiz Igecekler 25.0% 3.41% 4.33% 26.7% 34.9% 34.9% 36.1%
Alkollii Igecekler ve Tiitlin 3.8% 2.42% -0.04% 27.6% 39.4% 27.6% 24.5%
Giyim ve Ayakkabi 6.9% 12.42% 14.32% 9.0% 33.6% 8.0% 9.8%
Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Yakitlar 14.2% 2.66% 2.93% A4.9% 62.3% 51.0% 51.4%
Mobilya, Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri 8.1% 1.48% 1.82% 22.0% 31.3% 28.9% 29.3%
Saglik 3.7% 0.48% 2.88% 27.5% 42 5% 32.1% 35.2%
Ulagtirma 17.4% 1.07% -0.54% 27.5% 26.1% 27.3% 25.3%
Haberlesme 3.3% 0.29% 3.52% 15.0% 29.2% 19.3% 23.2%
Eglence ve Kiltlr 3.3% 1.00% 0.62% 20.1% 31.8% 25.3% 24.8%
Egitim 1.8% 0.08% 0.33% 65.6% 91.5% 65.7% 66.1%
Lokanta ve Oteller 8.2% 1.34% 1.44% 31.0% 53.8% 33.8% 33.9%
Cesitli Mal ve Hizmetler 4.3% 0.89% 2.02% 26.5% 39.3% 30.1% 31.6%

Yurtici UFE 1.63% 1.29% 25.7% 27.2% 27.0% 26.6%
Ara mali 1.57% 1.52% 20.8% 25.4% 22.3% 22.3%
Dayanikli tiiketim 3.95% 2.82% 29.9% 32.5% 33.1% 31.6%
Dayaniksiz tiiketim 2.43% 1.90% 29.1% 34.3% 33.9% 33.2%
Enerji -0.65% -0.56% 32.5% 18.6% 25.1% 25.2%
Sermaye mall 1.18% 0.67% 25.3% 27.2% 27.3% 26.6%

Kaynak: TUiK, Gedik Yatirim Arastirma

Tablo 2: Ozel kapsamh TUFE gostergeleri [2003=100]

Aylik Yilbasindan beri Yilik
Ekim 25 Ekim 24 Ekim 25 Ekim 24 Ekim 25 Eyliil 25
A Mevsimsel tiriinler harig 1.81% 1.39% 30.8% 39.9% 34.7% 34.1%
g [slenmemis gida dirtinleri, enerji, alkolli 2.43% 2.69% 29.0% 40.1% 32.5% 32.9%
ickiler ve tiitlin ile altin harig
¢ Enerih gudave alkolsiz igecekler, atkolld 2.01%  2.79% 28.7%  41.6% 324%  32.5%
ickiler ile tiitiin triinleri ve altin haric
D {g_ll?nmiemlg_.glda, alkollii icecekler ve tittin 230% 2 51% 29 5% 20.2% 32.8% 33.1%
trlinleri harig
Mal Grubu 2.94% 3.33% 23.2% 31.4% 27.7% 28.1%
Enerji 1.28% 1.35% 32.7% 41.0% 34.6% 34.7%
Iglenmemig gida 4.52% 6.75% 22.5% 36.7% 34.7% 37.5%
Islenmis gida 2.51% 2.22% 30.4% 33.3% 34.7% 34.3%
Enerji ve gida disi mallar 3.15% 3.30% 17.8% 26.0% 20.4% 20.6%
Temel mallar (Altin harig) 3.20% 3.77% 16.3% 24.3% 19.2% 19.9%
Giyim ve ayakkabi 12.68% 14.60% 8.4% 33.1% 7.3% 9.1%
Dayanikli mallar (Altin harig) 0.91% 0.70% 19.7% 19.0% 23.2% 22.9%
Diger temel mallar 0.67% 1.24% 17.1% 26.7% 22.6% 23.3%
Hizmet Grubu 1.79% 1.95% 40.7% 61.4% 44.4% 44.7%
Kira 3.74% 5.50% 55.1% 92.0% 66.3% 69.1%
Lokanta ve oteller 1.34% 1.44% 31.0% 53.8% 33.8% 33.9%
Ulastirma hizmetleri 1.81% -2.04% A45.2% 51.6% 41.3% 36.0%
Haberlesme hizmetleri 0.69% 1.50% 18.9% 39.5% 22.8% 23.8%
Diger hizmetler 0.99% 1.52% 42.9% 59.8% 45.3% 46.1%

Kaynak: TUiK, Gedik Yatirim Arastirma
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Grafik 4: Yi-UFE Enflasyonu - TUFE Enflasyonu, Yillik Grafik 5: Mevsimsellikten Arindinlmis Enflasyon, 3-Aylik Ort.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanligl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirrm aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez;
icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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