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AYLIK TUFE YILLIK TUFE 2026 YIL SONU POLITIKA FAIZI
%2,16 %30,15 %30,00 %35,50
Agustos %1,84 Agustos %31,51 Tahmin korundu ilk indirim: 22 Ekim

Petrol soku ve OTV adim1 manseti yukar: tasiyor

Eyliil 2026°da aylik manset TUFE’nin %2,16, yillik %30,15 olarak gerceklesmesini tahmin etmekteyiz. Agustos ayinda
%1,84 ile gergeklesen aylik enflasyonun Eyliil’de belirgin bi¢imde hizlanacagini, buna karsin gegen yilin yiiksek bazi
(Eylul 2025: %3,23) sayesinde yillik enflasyonun %31,51 seviyesinden %30,15’e gerilemeye devam edecegini
ongormekteyiz. Aylik artigin ana kaynagi, Orta Dogu kaynakli arz endiseleriyle 100 dolar1 asan Brent petrol ve motorinde
kademeli OTV takviminin ilk adimidir. Tahminimiz, TCMB Piyasa Katilimcilar1 Anketi’nin %2,12’lik beklentisinin 0,04
puan iizerinde konumlanmaktadir. Anketin 7-9 Eyliil’de derlenmesi nedeniyle 15 ve 17 Eyliil’deki toplam 11,28 TL’lik
motorin zamlarint icermedigini hatirlatmakta fayda goriiyoruz.

Tahminimizdeki temel belirleyiciler ulastirma, konut ve gida kalemleridir. Brent petroliin Eyliill ay1 ortalamasi
Agustos’taki 86,8 USD/varil seviyesinden 98,9 USD/varile yiikselmis, ABD-Iran gerilimi ve Hiirmiiz Bogazi’ndaki arz
riskleriyle 10 Eyliil’de 107,6 USD/varil ile zirve yaptiktan sonra ay sonuna dogru 98 USD/varil bandina gerilemistir.
Motorinde 1 Eyliil’de kademeli OTV takviminin ilk adimi olan 3 TL’lik vergi artis1 pompaya yaklasik 3,60 TL olarak
yansimistir. Bunu 4 Eyliil’de 7,76 TL, 15 Eyliil’de 6,60 TL ve 17 Eyliil’de 4,68 TL’lik zamlar izlemistir. Petroldeki geri
cekilmeyle 19 ve 24 Eyliil’de toplam 9,67 TL’lik indirim yapilmus, 25 Eyliil’de ise 2,55 TL’lik zam gelmistir. Boylece
motorinin litre fiyat1 ay i¢inde net 15,52 TL, benzinin ise 5,70 TL artnmstir. TUIK’in ay ortalamasini esas almas1 nedeniyle
motorinin aylik ortalama fiyati Agustos’a kiyasla %14,8, benzinin ise %11,5 ylikselmistir. Ulastirma grubu %4,67’lik
artisla mansete 0,78 puanla en yiiksek katkiy1 veren kalem konumuna gelmistir.

Alkollu igecekler ve titiin grubunda 4-10 Agustos arasinda uygulanan paket basina yaklasik 10 TL'lik zamlarin ardindan
Eyliil'de yeni bir fiyat ayarlamasi yapilmamistir. Maktu OTV'de alti aylik Yi-UFE'ye gore otomatik giincelleme de
Temmuz-Aralik donemi i¢in uygulanmamaktadir. Agustos ortalamasinin zammun ilk giinlerini kagirmis olmasit nedeniyle
ortaya ¢ikan tasma etkisiyle grup icin %1,35'lik bir aylik artis dngdrmekteyiz. Gida ve alkolsiiz igecekler grubunda ise
%1,50'lik artisla mangete 0,37 puan katki gelmesini beklemekteyiz.

PARA POLITIKASI GORUNUMU

TCMB, 10 Eyliil'deki toplantida politika faizini %37'de sabit tutarken gecelik bor¢ verme faizini %40, gecelik bor¢lanma
faizini %35,50 seviyesinde korudu. 24 Agustos'ta yeniden baglatilan bir hafta vadeli repo ihaleleriyle efektif fonlama maliyeti
politika faizine donmiis, boylece politika faizi degismeden sikilik 300 baz puan azalmisti. PPK 6zetinde, gecen yil Eyliil'de tek

seferde yapilan vakif tiniversitesi icret artiglarmim bu yil Agustos-Eyliil'e yayilmasmin Eyliil enflasyonunu mekanik olarak
asag1 ¢ekecegi, buna karsin enerji fiyatlarinin yukari yonlii risk olusturdugu vurgulandi. Kurul'un bir sonraki toplantisi 22
Ekim'de. Enerji soku ve 1 Ekim'deki vergi diizenlemesi ilk indirimin Aralik'a 6telenme riskini artirsa da, indirim beklentimizi
22 Ekim toplantisinda ve 2026 yil sonu politika faizi tahminimizi %35,50'de koruyoruz.
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GRUP BAZINDA BEKLENTILER

Aylik Artis %
Kisisel bakim, sosyal koruma ve gesitli mal... I 0,30
Sigorta ve finansal hizmetler I 0,60
Lokantalar ve konaklama hizmetleri N 1,15
Egitim hizmetleri NN 5,00
Eglence, dinlence, spor ve kiltir NN 0,72
Bilgi ve iletisim NN 2,03
Ulastirma I 4,67
Saghk HEEE 0,50
Mobilya, mefrusat ve evde kullanilan... I 0,32
Konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlar I 2,29
Giyim ve ayakkabi NN 3,50
Alkollii igecekler, tiitiin ve tutiin Grinleri N 1,35
Gida ve alkolsliz icecekler NN 1,50
0 1 2 3 4 5 6

ALT KALEMLER

Ulastirma grubunda Istanbul istasyon medyanlari iizerinden hesapladigimiz aylik ortalama fiyat degisimleri motorinde
%14,79, benzinde %11,54, otogazda ise %3,95 seviyesindedir. Yalnizca akaryakit kalemleri mansete yaklasik 0,39 puan
katk1 vermekte; grubun kalan katkisi otomobil, bakim-onarim ve ulastirma hizmetlerinden olusan yakit dig1 kirtlimin
%2,90’lik artigindan gelmektedir. Okul servis (cretleri ile belediye tarifelerinin akaryakit maliyetlerini gecikmeli
yansitmasi nedeniyle bu kanaldan gelecek ilave baskinin Ekim-Kasim aylarina sarkmasini beklemekteyiz.

Alkollu icecekler ve tltiin grubunda 4-10 Agustos arasinda uygulanan paket basina yaklagik 10 TL'lik zamlarin ardindan
Eylul'de yeni bir fiyat ayarlamasi yapilmamistir. Maktu OTV'de alti aylik YI-UFE'ye gére otomatik giincelleme de
Temmuz-Aralik donemi i¢in uygulanmamaktadir. Agustos ortalamasinin zammin ilk giinlerini kagirmig olmasi nedeniyle
ortaya ¢ikan tagma etkisiyle grup i¢in %1,35'lik bir aylik artis 6ngérmekteyiz. Gida grubunda son {i¢ aym ortalamasi
%0,67 ile 1limli seyretmekte; son {i¢ Eyliil ayinin ortalamasi %3,47 olsa da bu oran 2026'n1n belirgin bi¢cimde zayiflayan
gida momentumunu yansitmamaktadir. Mevsimsel primin mevcut momentum tizerine eklenmesiyle grubun %1,50'lik
artisla mansete 0,37 puan katki vermesini beklemekteyiz.

Konut grubunda elektrik ve dogal gaz tarifelerinde Eyliil’de bir artis tespit edilmemis olmasi nedeniyle %2,29°luk aylik
artisin agirlikli olarak kira kaleminden kaynaklandigini, tiiplii LPG fiyatlarindaki %4,32’lik yiikseligin ise gruba yaklasik
0,01 puan ekledigini hesaplamaktayiz. Egitim hizmetlerinde vakif {iniversitesi {icret artiglarinin bu y1l Agustos’a one
¢ekilmesi nedeniyle %5,00°lik bir artis 6ngoriiyoruz; bu oran, Eyliil 2025°teki %17,90 ve Eyliil 2024’teki %14,22
seviyelerinin belirgin altindadir. Giyim ve ayakkabida kis koleksiyonuna gegisin asil sigramast Ekim’de yasandigindan
Eylil i¢in %3,50°1ik sinirl bir artig bekliyoruz. Hizmet tarafinda turizm sezonunun kapanmasiyla lokanta ve konaklama
grubunda %]1,15’1ik artisla 0,13 puanlik katki dngdrmekteyiz.
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RISKLER
YUKARI YONLU ASAGI YONLU
— Esel mobilin 1 Ekim’de tamamen kalkmasiyla — ABD-Iran gériismelerinde ilerleme saglanmasiyla
benzinde OTV’nin iist smira ¢ekilmesi. Brent fiyatlarinin gerilemesi.
— Motorinde maktu OTV’nin Ekim’de 6 TL’ye — Taze meyve ve sebze arzinin gida grubunu
¢ikarilacak olmasi. beklenenden fazla sinirlamasi.
— Hiirmiiz Bogazi1 kaynakli arz risklerinin Brent’i 100 — Kis gegisinin Ekim’e kaymasi ile giyim grubunun
dolarn lizerinde tutmasi. sinirl artmast.

— Akaryakit maliyetlerinin okul servisi, toplu tagima

— Egitimde takvim kaymasinin beklenenden sinirli
kalmasi.

Motorinde maktu OTV, kademeli takvim uyarinca Eyliil’de 3 TL’ye cikarilmis olup Ekim’de 6 TL, Kasim’da 9 TL ve
Aralik’ta 12 TL seviyesine yiikseltilecek, 1 Ocak 2027’den itibaren ise 13,9006 TL ile esel mobil oncesi diizeye
getirilecektir. Eyliil adimi pompaya yaklasik 3,60 TL olarak yansimis ve gerceklesen fiyat serisinde yer almigtir. Benzin
ve LPG’de rafineri fiyat artiglarinin %25’ini OTV’den karsilayan gegici uygulama 30 Eyliil’de sona ermekte, esel mobil
1 Ekim itibartyla tamamen yiiriirliikten kalkmaktadir. Benzinde litre basina 4,43 TL olan OTV’nin yasal iist simir olan
14,83 TL’ye ¢ikarilmasi halinde pompaya KDV dahil 12,48 TL’ye varan bir artis giindeme gelebilecektir. Kalemlerin
savunulabilir u¢ degerleriyle kurdugumuz senaryo bandi Eyliil i¢in aylik %2,08-%2,79, yillik %30,1-%30,9 araligina
isaret etmektedir.
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E K VERI SETI

2026 yilina iliskin ger¢eklesmeler

DONEM AYLIK TUFE YILLIK TUFE AYLIK TUFE C YILLIK TUFE C
Oca 26 4,84 30,65 4,56 29,81
Sub 26 2,96 31,54 1,53 29,46
Mar 26 1,94 30,87 1,64 29,67
Nis 26 4,18 32,37 3,46 29,83
May 26 1,71 32,61 2,92 30,44
Haz 26 0,99 32,11 1,46 29,84
Tem 26 1,78 31,75 1,80 29,91
Agu 26 1,84 31,51 1,81 30,07

Kaynak: TCMB EVDS, TUIK. A DY Arastirma

Asagida yer alan tablo TCMB tarafindan yayimlanan Piyasa Katilimcilart Anketi (PKA) sonuglarini ifade etmektedir.

) CARI AYIN CARI YILSONU 12 AY SONRASI

DONEM AYLIK TUFE YILLIK TUFE YILLIK TUFE
BEKLENTISI BEKLENTISI BEKLENTISI

Oca 26 3,76 23,23 22,20

Sub 26 2,54 24,11 22,10

Mar 26 2,18 25,38 22,17

Nis 26 2,93 27,53 23,39

May 26 1,89 28,94 23,82

Haz 26 1,36 29,14 23,81

Tem 26 1,68 29,21 23,95

Agu 26 1,67 29,43 23,69

Eyl 26 2,12 29,61 23,70

Kaynak: TCMB EVDS, TUIK. ADY Arastirma
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ANADOLU YATIRIM ARASTIRMA BOLUMU

arastirma@anadoluyatirim.com.tr | (216) 649 77 35

Sosyal medya hesaplarimiza asagidan ulasabilirsiniz.

X [ > [@lin

Uyari: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanlidi kapsaminda dedildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
0zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup
yatirnmcilara kendi olusturacaklar yatirm kararlarinda yardimci olmay! hedeflemekte ve herhangi bir
yatirm aracini alma veya satma yonlinde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir.
Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gérus, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti
kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik veya zararlardan kurum
calisanlari ile Anadolubank A.S. ve Anadolu Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir.
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