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e« TUFE (2003=100), Mayis ayinda aylik %1,53 artarken yillik %35,41 (konsensus
%2,10 yillik %36,10) [Marbas Alt Bant aylik %1,55 yillik %35,43](Marbas beklenti
ayhk %196 yillik %36) artis gostererek piyasa beklentilerin altinda
sonuc¢lanmistir.

Grafik-1: TUFE (Gruplara goére, Mayis 2025, aylik, %)

Giyim ve Ayakkabi e G, O'7
Konut EE—— ) 99
Ulastirma  ———— A )
Eglence ve Kultur —— ] 94
Lokanta ve Oteller meesss—— 1,83
Cesitli Mal ve Hizmetler m—— ] 59
TUFE e 1,53
Ev Esyasi — ] 21
Egitim — 1,19
Saglik m= 0,47
Alkolll icecekler ve Tutln 1 0,06
Gida ve Alkolsliz icecekler ~ -0,71 ==
Haberlesme -0,71 m—
-2 0] 2 4 6 8

e Ozellikle gida tarafinda éncu goéstergeler aylik bazda fiyatlarin dustugu
yénunde idi (Bknz. Marbas TZOB Raporu) Bu cercevede TUFE'nIn
konsolidasyonunun asagi yone ¢ekilmesine 6nemli katki sagladi.

e Ancak sunu hatirlatmak gerekirse 12 gruptan 6'sit TUFE UstU 6'si TUFE alti
seklinde islenmektedir. Konut grubu kati kalmayi sirdirmekte olup giyim ve
ayakkabi donemsellik (bayram, sezon) etkisiyle 6nemli artis kaydetmistir.

e Kart harcamalarina paralel sonuglar elde ettigimizi belirtelim. (Bknz. Marbas
Kart Harcamalari Raporu)

Grafik-2: TUFE (Gruplara gdre, Mayis 2025, yillik, %)
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e TUFE nezdinde nitelik bakimindan egditim, konut, saglik gruplarinin katiligini
izlemeye devam ediyoruz. Lokanta ve otellerde donemsel kart harcamalarina
paralel yilliklandirilmis hareket izleniyor. Geri kalan gruplar asagida kaldi.
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Grafik-3: TUFE (aylik ve yillik, seviye, %, 2003=100)
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Grafik-4: TUFE Ana Egilim (aylik ve yillik, seviye, %, 2003=100)
75,00 3,40
70,00 3,20
65,00 3,00
60,00 280
55,00
50,00 \ 233 %
45,00 O 2,40
40,00 \3712 2,20
35,00 2,00
R N I I IR AN K R SN S A S
N A R N SEEN S SR G S G

e Y| LLIK AYLIK

Sonu¢ olarak, TUFE ézelinde alt bant beklentilerimize uyumlu ancak meydan
beklentilerimizin altinda konsensusun ise cok altinda bir sonucgla tamamliyoruz.
Gruplar bazinda bekledigimiz gibi ve piyasadaki metodolojik ayrismadan
etkilenmeyen sonuclar gézlemliyoruz.

TCMB, 19 Haziran 2025 tarihli toplantida koridorlari gincelleme aksiyonunu
denemek isteyecektir. Veriler bakimindan 1.ceyrekte ana egilimin TCMB enflasyon
raporu patikasi ile uyumlu ilerledigini gézlemlemekteyiz. Faizi politika bazinda
indirim icin 6zellikle 19 Mart'tan bu yana goézettigi rezerv miktarinda ne miktarda
nette olacagini kontrol ettikten sonra 100 baz puanlik indirim ile doénguyu
baslatabilecegini tahmin ediyoruz.

Sonuglar riskli varliklar igin olumlu buluyor. Yilsonu %32 TUFE, %35 politika faizi
beklentimizi korumayi strdirayoruz.
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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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