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e TUFE (2003=100), Kasim ayinda aylik %0,87 yillik %31,07 artis kaydederek bizim
beklentimiz dahilinde piyasa beklentilerin altinda sonug¢landi. (Konsensus:
aylik %1,6 yillik %31,6) (Marbas Alt Bant: aylik %0,9 yillik %31,1)

Grafik-1: TUFE (Gruplara gére, Kasim 2025, aylik, %)

Eglence ve Kultur I 3 33
Alkolll icecekler ve Tutln I— D, /)
Ulastirma IS |78
Konut I |7
Cesitli Mal ve Hizmetler I |14
Lokanta ve Oteller s 0,89
TUFE —— 0,87
Ev Esyasi mmmssm— 0,87
Giyim ve Ayakkabi 0,68
Saghk 0,67
Haberlesme s 0,55
Egitim mmm 0,3
Gida ve Alkolsliz icecekler0,69 mmm—
-1 0 1 2 3 4

e Eglence ve kultur tarafinda gesitli dalgalanmalar kaynakli élgcimler girerken,
alkollU icecekler ve tutun, ulastirma, konut, ¢esitli mal ve hizmetler, lokanta
ve oteller tahminlerimiz cercevesinde gerceklesti. Gida tarafinda baz etkisi
kaynakli aylik dusus izleniyor. Endeks farklari eger nétr olsa idi enflasyon
Kasim ayinda %1,03 ile medyan tahminimize erisecekti.

Grafik-2: TUFE (Gruplara gére, Kasim 2025, yillik, %)
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e Egitim ve konut katiigini strduridrken lokanta ve oteller gruplari da TUFE
Uzerinde sonuclanmistir. Gida ve alkolstz icecekler yuksek bazdan olumlu
yararlanmistir.

e Veriler yilhk bazda Markartolgcer, kart harcamasi ve haftalik
olcumlemelerimize paralel sonuglanmistir.
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Grafik-5: TUFE (aylik ve yillik, seviye, %, 2003=100)
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Grafik-6: TUFE Ana Egilim (aylik ve yillik, seviye, %, 2003=100)
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Bu veriler isiginda enflasyon verisini riskli varliklar igcin olumlu karsiliyoruz. Beklentiler
bakimindan degerlendirecek olursak:

e Aralik ayl 6zelinde %0,7, Ocak ay! 6zelinde %3,3 bandinda enflasyon 6lgcimu
yapmaktayiz. Burada alan acilimi s6z konusu olmaya devam edecektir. %32
tahminlemesi ve hatta TCMB’nin tahmini olan %31-33 araliginin altinda bir
2025 yil enflasyonu potansiyeli olustu. Bu verilerle 2025 yilini %30,7-31
araliginda 2026 yilina ise %29-29,3 ile baslayacagini hesapliyoruz.

Go6zetim amacilyla medyan enflasyon tahminimizi %32'den %31'e ¢ekiyoruz. Aralik ayi
toplantisinda ikincil bir sok olmadikga en kétli senaryoda 100 baz puan indirim
yapilacagini ve swap faizlerini goézeterek 150 baz puan indirim beklentimizi 200 baz
puana yukseltiyoruz. Yilsonunda %31 enflasyon %37,5 politika faizi ile kapatacagini

tahmin ediyoruz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goérudsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degildir.
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