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Mayis TUFE enflasyonunu %1,60’uk medyan beklentiye yakin %1,55 olarak bekliyoruz

25 Mayis 2026

Mayis’ta TUFE enflasyonunun aylik %1,55 gerceklesmeyle yillik bazda %32,4

seviyesinde yatay kalmasini bekliyoruz. Matriks Haber’in 20 kurum (banka ve Grafik 1: TUFE Enflasyonu - Alt Kalemler, Yillik
araci kurum) ile gerceklestirdigi ankete gére, TUIK’in 5 Haziran’da aciklayacag;
Mayis ay1 TUFE enflasyonu icin medyan beklenti aylik %1,60, yillik %32,49 La05e
seviyesinde bulunuyor. Aylik enflasyon tahminleri %1,21 ile %2,51 arasinda o flasyg Enerji Enflasyonu
degisirken, yillik tahminler %32,05-%33,80 bandinda sekilleniyor. '
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20 ekonomistin 2026 yil sonu TUFE enflasyonu beklentisi ortalama %29,58 80%
seviyesinde olusurken, tahmin araligi %26,00-%31,00 oldu. Bir 6nceki anket 60%
doéneminde ortalama beklenti %28,00 seviyesinde, tahmin aralig| ise %22,90- 20%
%30,00 bandindaydi. 20%

Bizim beklentimiz de Mayis ay1 TUFE enflasyonunun medyan beklentiye o

yakin, aylik %1,55 seviyesinde gerceklesmesi yoniinde (Nisan: %4,24). Bu
da yillik enflasyonun yaklasik %32,4 seviyesinde yatay seyretmesine isaret
ediyor.
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Mayis enflasyonu beklentimize iligskin detayli degerlendirmemiz. Nisan ayinda
aylik %14,4 yiikselerek manset enflasyona yaklasik 1 puan katki yapan enerji
enflasyonunun, benzin ve motorin fiyatlarindaki bir miktar geri cekilmeyle
Mayis ayinda hafif negatif (%-0,7 civari) gerceklesmesini bekliyoruz. 40

Nisan ayinda %3,7 olarak gerceklesen gida enflasyonunun da belirgin sekilde 120
yavaslamasini bekliyoruz. Et ve islenmis gida fiyatlarinda, 6zellikle ekmek
fiyatlarinda artislar siirse de, yilin ilk dort ayinda kiimilatif %60’1 asan ylikselis

kaydeden sebze fiyatlarindaki cift haneli geri ¢ekilme sayesinde mansget gida 80 Ll L]
enflasyonunu %-0,6 civarinda 6ngdriiyoruz. 70 —— BCOM Emtia (Degerli metaller haric)
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TUFE enflasyonunda Nisan ayindaki yukari yonli sirprizin baslica nedeni olan 50
hizmet enflasyonu TUFE sepetindeki %38'’i asan agirligiyla Mayis’'ta da manset S2SISSSSNUNINNANTRNARIIIIRIRLRSE

enflasyonda énemli bir sapmaya yol acabilir. Emtia fiyat artiglarinin devam eden
dolayli etkilerine bagli olarak, hizmet enflasyonunu aylik %2,5 seviyesinde
bekliyoruz (Nisan: %3,0). Manset rakam Nisan’a gére daha dislk olsa da,
mevsimsellikten arindirilmis egilimde bir yikselme bekliyoruz.

Giyim fiyatlan da ozellikle Mayis gibi sezon gecis aylarinda oynaklik
yaratabilecek kalemlerden biri olarak 6ne ¢ikiyor. Tarihsel mevsimsel egilimleri
baz alarak, Nisan ayindaki giicli %9,0’lik artisin ardindan giyim enflasyonunu
Mayis ayinda da yaklasik %8,0 seviyesinde dngoriiyoruz.

Ote yandan, devam eden kur istikrari sayesinde dayanikli ve dayaniksiz temel
mal enflasyonunun gorece sinirli kalarak %21’in bir miktar lizerinde
gerceklesmesini bekliyoruz.

Bu beklentiler altinda, cekirdek TUFE enflasyonunun (C endeksi) aylik
yaklasik %2,75 seviyesinde gerceklesecegini tahmin ediyoruz (Nisan:
%3,5). Bu da yillik ¢ekirdek enflasyonun %29,8’den yaklasik %30,2’ye hafif
ylkselmesine isaret ediyor.

Mevcut goriiniim %29’luk sene sonu TUFE enflasyonu beklentimize iligkin
yukari yonlii risklere isaret ediyor. Hatirlatmak gerekirse, Brent petrol
fiyatlarinin Nisan-Aralik doneminde ortalama 80$/varil civarina gerileyecegi
(diger emtia fiyatlarinin da buna paralel hareket edecegi) varsayimi altinda, yil
sonu TUFE enflasyonu tahminimizi daha énce %25’ten %29’a revize etmistik.
Brent petrol fiyatlari bugiin itibariyle yeniden 100$ seviyesinin altina gerilemis
olsa da, temel enflasyon egilimi ve halen yiiksek seyreden emtia fiyatlari serkan.gonencler@gedik.com
tahminimiz tzerinde yukari yonlu risklerin sirdigiine isaret ediyor. Buglinki +90 216 453 00 00/ 2841
ortamda, yil sonu enflasyonunun %30 seviyesine daha yakin gerceklesmesi

olasiligl bulunuyor. Mayis ayi enflasyonunun detaylarini gordiikten sonra

tahminlerimizi yeniden degerlendirecegiz.

Serkan Gonencler
Basekonomist

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z dniinde bulundurunuz.
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Tablo 1: TUFE enflasyonu beklentimiz, alt kalemler [2025=

Aylik Yilbasindan beri Yithk

Agirlk Mayis 26 Mayis 25 Mayis 26 Mayis25  Mayis 26 Nisan 26

TUFE ENFLASYONU 1.55% 1.53% 16.4% 15.1% 32.4% 32.4%
Cekirdek enflasyon disinda kalan kalemler 34.7%  -0.57% 0.14% 19.7% 14.5% 36.5% 37.5%
Gida ve alkolsiiz icecekler 24.4% -0.60% -0.71% 19.6% 13.9% 34.7% 34.6%
Enerji 7.1% -0.70% 2.15% 24.1% 17.1% 43.1% 47.2%
Alkollll icecekler ve titin 2.8% 0.00%0 0.06% 10.3% 11.1% 29.9% 30.0%
Altin 0.4% 0.00% 3.45% 12.1% 26.3% 48.4% 53.6%
Cekirdek enflasyon (C Grubu) 65.3% 2.75% 2.43% 14.7% 15.4% 30.2% 29.8%
Hizmetler 38.4% 2.50% 1.74% 19.8% 22.1% 41.3% 40.3%
Temel mallar 26.9% 3.15% 3.26% 7.4% 8.6% 16.4% 16.5%

* Nisan-2026’ya iliskin rakamlar Gedik Yatirim tahminlerini yansitmaktadir.

Kaynak: TUIK, Gedik Yatirm Arastirma

4440435 www.gedik.com




GedikYatirm

Enflasyon On Degerlendirmesi
3541 ¢ s

YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanligl sdzlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler 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 Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeniile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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