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Aylik TUFE Gelismeleri

Aralik ayinda manset enflasyon piyasa beklentilerinin altinda aylik 0.89% artti. Giyim ve ayakkabi
fiyatlarindaki keskin dislstin yani sira havayolu ile yolcu tasimaciligindaki gerileme enflasyonun ana
goérunimunde belirleyici oldu. Taze meyve fiyatlarindaki gerileme, sepette en yuksek paya sahip gida ve
alkolsliz icecekler grubunun enflasyonunu asagi cekerken; taze balik ve dana eti fiyatlarindaki artislar Aralik
ayindaki enflasyonu yukari yonliu etkiledi. Ancak bu etki, bir dnceki aya kiyasla daha sinirli kaldi. Buna
karsilik, Aralik ayinda ilag fiyatlarindaki ayarlamalar sonrasinda ila¢g kalemi aylik enflasyonda yukari yoénli
katki yapan kalemler arasinda yer aldi.

Ayhik TUFE Degisimi Aylik Enflasyona Katkilar *
(3 Aylik Hareketli Ortalama, MA, %) (%)

. . . El Dijer Hizmet Konut
— TUFE —— TUFEB — TUFEC B Diger Mal Ulastirma

B Gida ve Alkolsiiz icecekler 10

2
2 ||IIIII|\IIII‘|III|||IIIII|I|||||II.I 0

T T I T , I T T T T T | T
06.23 12.23 06.24 12.24 06.25 12.25 12.22 06.23 12.23 06.24 12.24 06.25 12.25

*Diger Mal: Konut, Gida ve Ulastirma grubu hari¢ diger mallari kapsamaktadir.

u ) 2, K k: TUIK, JCR-ER Arast
Diger Hizmet: Konut, Gida ve Ulastirma grubu hari¢ diger mallarn kapsamaktadir. ayna ras 'rfa—-.
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Yillik TUFE Gelismeleri

Aralik ayinda yillik TUFE, Mayis 2023’ten bu yana en disik seviyesine gerileyerek 30.89% oldu. Yillik
enflasyona en ylksek katklr 7.52 puan ile konut grubundan gelirken gida ve alkolstz icecekler grubu 7.07
puan katki ile ikinci sirada yer aldi. Konut grubundaki gérinimin ana belirleyicisi olan kira grubu yillik artis
orani Kasim ayindaki 63.59% seviyesinden 61.61%’e geriledi. Konutta yillik fiyat artis hizindaki yavaslama
egilimi sirerken, kira fiyatlar halen ylksek seviyesini korumakta. Gida ve alkolsliz icecekler grubunda ise
islenmis gidalarin yukari yonli katkida bulundugu gorilmekte.

Yillik TUFE Degisimi Yilhk Enflasyona Katkilar *
(%) (%)
TUFE TUFE B TOFE C EEl Diger Hizmet Konut
B Diger Mal Ulastirma

B Gida ve Alkolsiiz icecekler

80 70
60
60 50
40
40
30
20 20
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T T T T | T 0 0
06.23 12.23 06.24 12.24 06.25 12.25 12.22 06.23 12.23 06.24 12.24 06.25 12.25

*Diger Mal: Konut, Gida ve Ulastirma grubu hari¢ diger mallari kapsamaktadir.

A o= Kaynak: TUIK, JCR-ER Arast
Diger Hizmet: Konut, Gida ve Ulastirma grubu haric dier mallari kapsamaktadir. ayna rastima_
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Katkilar

Enflasyona katkilar alt kalem bazinda incelendiginde, Aralik ayinda dana eti ve lokanta-pastane fiyatlarindaki
gelismeler hem aylik hem de yillik enflasyon Uzerinde belirleyici oldu. Buna ek olarak, kira enflasyonundaki
katiigin devam ettigi gorildi. Haberlesme grubu altinda telefon ve internet Ucretleri alt kalemi aylik
enflasyonda ©6ne cikan bir diger bir unsur oldu. Enflasyona katki dagilimi, gida ve kira kalemlerinin
enflasyonun seyrini belirleyen temel unsurlar olmaya devam ettigini gosteriyor.

Ayhk En Cok Katki Yilhik En Cok Katki

(%) (%)

1. Dana eti 1. Gergek kira

2. Kira (gergek kira, kiraci tarafindan 6denen) 2. Lokanta, pastane, kafe vb. yerlerde yenen yemekler
3. Lokanta, pastane, kafe vb. yerlerde yenen yemekler 3. Benzinli ve elektrikli otomobiller (sifir km)

4. Taze sebzeler (patates haric) 4. Su (sebeke suyu)

5. Telefon (mobil ve sabit hat) ve internet Ucretleri 5. Dana eti

0.20 4

0.15 3

0.10 2

0.05 1

0.00 0
1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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Mal ve Hizmet Enflasyonu

Mal enflasyonu aylk bazda 1.18% artis kaydetti. Yilbasi indirimleri, tiketim mallarindaki artis oranlarini
sinirlarken giyim ve ayakkabi grubunda goriilen disis de mal enflasyonu lzerinde asagi yonll etki yapti.
Buna karsin, baslica islenmemis gida ve ilac kalemleri mal enflasyonunu yukari ceken unsur oldu.

Hizmet enflasyonu ise aylik 2.89% artis gdsterdi. Hizmet enflasyonunun alt kalemlerinde, haberlesme
fiyatlari aylk 3.63% artti. Ulastirma tarafinda akaryakit fiyatlarindaki dlslse ragmen ulastirma
hizmetlerindeki aylik 3.02%’lik artis ulastirma grubundaki olumlu etkiyi sinirlandirdi. Mevsimsellikten
arindiriimis veriler incelendiginde, hizmet enflasyonunda mal enflasyonuna kiyasla katiligin strdigu
gorulmektedir.

Aylik Mal ve Hizmet Enflasyonu Yilhiklandirilmis Mal ve Hizmet Enflasyonu
(3 Aylik Hareketli Ortalama, MA, %) (3 Aylik Hareketli Ortalama, %)
— Mallar = Hizmetler — Mallar ——— Hizmetler
250
10
200
8
6 150
4 100
2 50
0 0

T | | | | | T | | T | |
06.23 12.23 06.24 12.24 06.25 12.25 06.23 12.23 06.24 12.24 06.25 12.25

Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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TUFE Dagilimi

TUFE alt bilesenlerinin dagilimina bakildiginda, alt kalemlerin 83.69%’unun aylk artisinin 3% ve altinda
gerceklestigi gorulayor. Yilhik bazda ise 45.32% ile degisimlerin blylk kismi 20-40% araliginda yogunlasiyor.

Uc degerlerin azalmasi ve artislarin merkezi seviyelere kaymasi, fiyat oynakliklarinin azaldigi ve enflasyonun
genel egiliminin daha 6ngorilebilir ve yonetilebilir bir seyir izledigini ortaya koyuyor.

Aylhik TUFE Dagilim Analizi Yilhk TUFE Dagilim Analizi
(MA, %) (%)

Y e e

80 80

60 60

40 40

20 20

0
06.23 12.23 06.24 12.24 06.25 12.25 06.23 12.23 06.24 12.24 06.25 12.25

Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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TUFE Yayilimi

TUFE yayillim endekslerinde ise artis goérilmekte. Aralik ayinda mevsimsellikten arindiriimis alt kalemlere
gore yaptigimiz hesaplamalara gore yayilllm endeksi mal grubunda 61.62'den 73.74’e ylkselirken, hizmet
grubunda 97.73'den 88.64'e geriledi. Hizmet enflasyonunun yillik bazda hiz kaybetmesine karsin, artislarin
sepet geneline yayildigi gézlemlendi.

Yayilim Endeksleri * Ayhk TUFE Egilimi
(%) (3 Aylik Hareketli Ortalama, %)
— Mal —— Hizmet —— Toplam
— Medyan TUFE B
~— SATRIM TUFE C
100 —— Oynak Kalemler Hari¢c TUFE
8
90
6
80
4
70
2
60
0
| I | | | I T T I | I I
06.23 12.23 06.24 12.24 06.25 12.25 06.23 12.23 06.24 12.24 06.25 12.25

*Her ay icin fiyati artan Grlinlerden, fiyati azalan Urinlerin cikarilmasi ve sonucun toplam UGriin adedine bélinmesi ile elde edilmistir.

. . . Kaynak: TCMB EVDS, JCR-ER Arastirma
Alt endeksler mevsimsellikten arindirilmis veriler olup 3 aylik ortalamalar kullanilmistir. v 25"
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Enflasyon Beklentileri

Bir onceki anket déneminde 23.49% olan piyasa katilimcilarinin yil sonu enflasyon beklentisi Aralik ayinda
23.35%’e geriledi. TCMB'nin 7 Kasim 2025’te yayimladigi 2025-IV Enflasyon Raporu’nda 2025 yil sonu
tahmini 32.0%’ye revize edilirken; 5 Ocak 2026'da aciklanan gerceklesmeye gére yillik TUFE 30.89% ile
2025 yilinl tamamladi. 2026 yil sonu enflasyon beklentisi ise 16.0% seviyesinde. Ote yandan, Aralik ay
anket doneminde hane halkinin 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi 52.24%'den 50.90a geriledi.

Genel hatlariyla TUFE'nin son iki ayda aylik bazda 1%’in altinda seyrettigini gérsek de mevsimsellikten
arindilmis cekirdek veriler ana egilimde iyilesmenin daha sinirh oldugunu gostermekte. Ocak ayinda
belirlenen zamlar ve fiyat ayarlamalar 2026 yili boyunca enflasyonun seyri anlaminda takip edilecek.

Yillikk TUFE Beklentileri * 12 Ay Sonrasi Yilik TUFE Beklentileri
(%) (%)
= 12 Ay Sonrasi === 24 Ay Sonrasi —— Hanehalki ——— Piyasa Katihmcilari == Reel Sektoér
40 80
10 20
I I I I I I T T I I I I
06.23 12.23 06.24 12.24 06.25 12.25 06.23 12.23 06.24 12.24 06.25 12.25

*Piyasa Katilimcilari Anketi katilimcilarinin enflasyon beklentilerini icermektedir. Kaynak: TCMB EVDS, TUIK, JCR-ER Arastirma
7= X=5 JCR Eurasia Rating




YI-UFE Gelismeleri ve Reel Kesim Enflasyon Beklentileri

YI-UFE Aralk’ta aylhk bazda 0.75% artarken, yillik artis orani 27.67%'ye yiikseldi. Yilin son ayinda Uretici
fiyatlar sepetinde gidadan sonra en ylksek agirliga sahip ana metaller grubundaki 1.78%’lik artis ile 0.14
puan katkida bulunarak manset YI-UFE'nin en gicli yukart yénli belirleyicisi oldu. Ilave olarak, temel
eczacilik Urinleri grubunda yasanan aylik 10.44%’lUk artis, endekse 0.10 puan katki sagladi. Buna karsilik,
elektrik, gaz Uretimi ve dagitiminda 3.00% fiyat distsU godzlemlenirken 0.25 puanlik negatif katki sagladi.
Ote yandan, Adustos ayindan beri ilk defa reel kesimde gelecek lic ayda fiyat artisi bekleyenlerin ylzdesi,

Aralik ayinda artis gosterdi.

Reel Kesim Fiyat Beklentileri *
(Gelecek 3 Ay, %)

HEl Artacak
B Ayni Kalacak
B Azalacak

12.23 03.24 06.24 09.24 12.24 03.25 06.25 09.25 12.25

*Reel kesim katilimcilarinin gelecek (g aya iliskin i¢c piyasa satis fiyati beklentilerinin yoni goésterilmektedir.

Dagilimlar, katilimcilarin yanitlarinin ylzde icindeki payini yansitmaktadir.
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Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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Aylik Ozel Grup Bazinda Fiyat Degisimleri

(e/xllk TUFE Ozel Gruplarin Degisimi

2025-01 2025-02 2025-03 2025-04 2025-05 2025-06 2025-07 2025-08 2025-09 2025-10 2025-11 2025-12

Gekiraec s ----------

Cekirdek C 15
Gekirdek F
Mallar
Eneriji
Gida ve alkolsiiz ice. ---- 071 027 ---- -0.69 - 10
islenmemis Gida -- -3.01 -1.68 -2.39 - -3.33 EPXI!
Taze sebze ve meyve 3.41 pPeEpAl -1.49 -467 -194 -4.78 -6.09 -
o e[RRI ) s N e
w58 RN o s M e o] )
Giyim  -5.46 -5.26 -2.59 032 602 -0.77 - 3.05
Dayanikl mallar
Diger temel mallar
Hizmet
0
Kira
Restoran
Ulasim
iletisim
Diger hizmet -

Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastlrma




Yillik Ozel Grup Bazinda Fiyat Degisimleri

Cekirdek B

Cekirdek C

Cekirdek F

Mallar

Eneriji

Gida ve alkolsuz ige.
islenmemis Gida
Taze sebze ve meyve
islenmis gida

Temel mallar

Giyim

Dayanikll mallar
Diger temel mallar
Hizmet

Kira

Restoran

Ulasim

iletisim

Diger hizmet

Yilhk TUFE Ozel Gruplarin Degisimi

(%)

2025-01 2025-02 2025-03 2025-04 2025-05 2025-06 2025-07 2025-08 2025-09 2025-10 2025-11 2025-12

| [ [ I [
34.81

35.37
35.30 34.74 32.90

33.65 30.53 30.50 30.79 28.70

3511 36.09 32.87

835/5 83158

59.00 | 56.53

361078 B34:968 §35.350 | 32.21

62.14

2395812171 19.39 | 20.28 |120.02
26.83 20.07 13.99 16.14 13.38
20.05 19.59 1795 19.28 20.26

28.90 27.04 26.27 25.50 24.99

62.95 | 59.78 | 56.34 m 51.19 m

I [ [ [ I I [
B47628 E33t7V/8 32,710 B32.861 [§32:520 ¥32.178 | 31.66

35.64 34.70 33.00 32.54 32.05 31.65 31.08
32.84 31.41 32.19 32.53 31.93 29.72 29.44
28.44 26.96 27.22 28.13 27.65 25.19 25.02
| 33.66 34.73 34.64 36.05 35.06

30.20 27.95 33.28 36.06 34.87 27.44 2831
30.26 25.80 34.94 34.66 19.42 21.53
33.60 35.84 8.03 9.72

29.97 29.50 31.35 34.33 34.71 34.61 34.29
211098 B205708 F19:858 B19:898 19238 "18.628 17.71
13.79 9.95 8.78 9.10 7.27 8.32 5.79
22.37 23547 | 22.60:(122.95" | 123:20" | 22.86} | 21.78

24.84 24.46 23.93 23.35 22.64 20.19 20.78

35.59" | 34.16" || 33.96( | 33.91 | 33.78 | 33.91 | 34.11

49.81 | 49.64 | 48.66 mm 1.4 35.99

33.22 28.02 25.01

64.99 | 58.67 | 55.20 | 54.49 | 51.18 | 51.68 5075

21.74 21.99 23.26 23.83 22.85 22.40 25.04
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Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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Aylik Ozel Grup Bazinda Fiyat Degisimleri (MA)

%llol( TUFE Ozel Gruplarin Degisimi

2025-01 2025-02 2025-03 2025-04 2025-05 2025-06 2025-07 2025-08 2025-09 2025-10 2025-11 2025-12

| 1 1 1 1 I I I
Cekirdek B 3.05 2.38 2.62 2.32 2.40 2.70 2.23

Cekirdek C 2.90 2.30
12.5
Cekirdek F 2.50
Mallar -
Gida ve alkolsiuz ice. - -0.71 -
emamiscin | 460, 1 ---- o G s oo vl
Taze sebze ve meyve  -4.55  -6.76 -0.65 -- 2.91 -- 082 -6.05 -
islenmis gida -- 5.0
Temel mallar --
o o
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Dayanikli mallar --
ogs et [ N e
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JCR-ER Arastirma serileri R yaziliminin Rjdemetra paketinin tramoseats fonksiyonunun RSA 3 spesifikasyonu kullanilarak elde edilmistir. Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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Ayhk Alt Grup Bazinda Fiyat Degisimleri

(I;\xllk TUFE Alt Gruplarin Degisimi

2025-01 2025-02 2025-03 2025-04 2025-05 2025-06 2025-07 2025-08 2025-09 2025-10 2025-11 2025-12
| | 1 1 | | 1 1 | | I |

Gida ve alkolsliz icecekler 201 -0.71 -0.27 0.07 -0.69 1.99
Alkolll igecekler ve tltln 1.02 -0.01 H -0.06 0.06 0.14 -0.03 0.06 20
Giyim ve ayakkabi -5.17 -5.06 -2.48 -0.27 -5.82 -0.71 0.68 -2.94
Konut 2.10 1.70 1.39 15
Ev esyasi 1.70 1.21 2.01 1.63 0.80 1.65 1.48 0.87 1.56
Saglik -4.38 0.71 1.02 0.47 0.66 1.01 0.48 0.48 0.67 1.97 10
Ulastirma 0.25 1.55 1.07 1.78 -1.03
Haberlesme 2.14 0.37 0.94 -0.71 1.83 146 1.25 0.29 0.55 5
Edlence ve kiltir 0.25 2.21 1.37 1.94 1.44 2.06 1.48 1.29 1.00 0.75
Egitim H 2.28 1.19 2.07 0.08 0.30 0.13 0
Lokanta ve oteller 2.15 1.83 210 224 1.88 1.34 0.89 1.51
Cesitli mal ve hizmetler 1.78 1.59 1.73 1.95 0.67 2.14 0.89 1.14 1.34

Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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Yilhk Alt Grup Bazinda Fiyat Degisimleri

Gida ve alkolsliz icecekler

Alkolll igecekler ve tatin

Giyim ve ayakkabi

Konut

Ev esyasi

Saghk

Ulagtirma

Haberlesme

Eglence ve kultar

Egitim

Lokanta ve oteller

Cesitli mal ve hizmetler

Yilik TUFE Alt Gruplarin Degisimi

(%)

2025-01 2025-02 2025-03 2025-04 2025-05 2025-06 2025-07 2025-08 2025-09 2025-10 2025-11 2025-12
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Ayhik Alt Grup Bazinda Fiyat Degisimleri (MA)

Axllol( TUFE Alt Gruplarin Degisimi

2025-01 2025-02 2025-03 2025-04 2025-05 2025-06 2025-07 2025-08 2025-09 2025-10 2025-11 2025-12

12
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6
Ev esyasi
2
Haberlesme .
0
Edlence ve kiltir
Egitim -2
Lokanta ve oteller
—4

Cesitli mal ve hizmetler

JCR-ER Arastirma serileri R yaziliminin Rjdemetra paketinin tramoseats fonksiyonunun RSA 3 spesifikasyonu kullanilarak elde edilmistir. Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma

.ji:nen JCR Eurasia Rating
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TUIK vs JCR-ER MA Serilerin Karsilastirilmasi

Mevsimsellikten Arindirilmis Serilerin Karsilastiriimasi
(3 Aylik Hareketli Ortalama, %)

—— TUIK, Aylik TUFE ~ —— JCR-ER Arastirma, Aylik TUFE

\

N

AN

02.24 05.24 08.24 11.24 02.25 05.25 08.25

JCR-ER Arastirma serileri R yaziliminin Rjdemetra paketinin tramoseats fonksiyonunun RSA 3 spesifikasyonu kullanilarak elde edilmistir.
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Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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TUIK vs JCR-ER MA Serilerin Karsilastirilmasi

Mevsimsellikten Arindirilmis Serilerin Karsilastirilmasi
(3 Aylik Hareketli Ortalama, %)

6
—— JCR-ER Arastirma, Mal — TUIK, Mal
\ —— JCR-ER Arastirma, Hizmet TUIK, Hizmet
5
2

02.24 05.24 08.24 11.24 02.25 05.25 08.25 11.25

JCR-ER Arastirma serileri R yaziliminin Rjdemetra paketinin tramoseats fonksiyonunun RSA 3 spesifikasyonu kullanilarak elde edilmistir. Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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