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Aylik TUFE Gelismeleri

Eylil’de TUFE beklentilerin altinda ayhk 1.84% artarken, yillik enflasyon 29.73%’e geriledi. Aylik artisa en
ylksek katkiyr 0.49 puan ile ulastirma grubu sagladi. Ulastirma grubundaki artis 2.79% olurken, konut, su,
elektrik, gaz ve diger yakitlar grubu 2.71% artisla manset enflasyonu 0.33 puan yukari cekti. Egitim
hizmetlerinde yeni egitim doneminin etkisiyle aylik artis 14.19%’a ulasirken, giyim ve ayakkabi grubunda
sezon degisinin de etkisiyle fiyatlar 3.98% artti. Buna karsilik, gida ve alkolsliz igecekler grubu aylik 0.20%
gerileyerek manset enflasyona 0.05 puan negatif katki sagladi. Akaryakitta kademeli OTV diizenlemesi ve 1
Ekim itibaryla esel mobil uygulamasinin sona ermesiyle birlikte enerji fiyatlarindaki seyir, jeopolitik risklerin
yuksek kalmasi halinde 6nimuizdeki donemde ulastirma grubu UGzerinden enflasyon Gzerinde yukar yonll risk
olusturmaya devam ediyor.

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

. . .. Bl Diger Hizmet Konut
— TUFE —— TUFESB — TUFEC B Diger Mal Ulastirma

B Gida ve Alkolsiiz icecekler

N
NS W b

o

09.23 03.24 09.24 03.25 09.25 03.26 09.26 09.23 03.24 09.24 03.25 09.25 03.26 09.26

*Mevsimsellikten arindirmada kullanilan parametrelere 17. sunuda yer verilmistir.

**TUIK yeni COICOP kodlari icin gecmise yonelik agirlik bilgisi vermediginden, 2026 éncesi agirliklar tahmin edilmistir.
Diger Mal: Konut, Gida ve Ulastirma grubu harig diger mallar kapsamaktadir.

Dider Hizmet: Konut ve Ulastirma arubu haric dider hizmet kalemlerini kapsamaktadir.

Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma

83;) JCR Eurasia Rating

Ll




Yillik TUFE Gelismeleri

Yilhk TUFE artis hizi Eylil'de 1.78 puan gerileyerek 29.73% seviyesinde gerceklesti. Gida ve alkolsiiz
icecekler grubunda yillik artis 33.79%'dan 27.62%'ye gerilerken, grubun mansete katkisi 8.12 puandan 6.73
puana inse de s6z konusu grup en ylUksek katkiyl saglamaya devam etti. Buna karsilik, ulastirma grubunda
yilik artis 35.10% ile yatay seyrederken, grup mansete 5.96 puan ile ikinci en ylksek katkiyr sagladi.
Boylece gidadaki belirgin iyilesme yillik enflasyondaki gerilemenin temel belirleyicilerinden biri oldu. Konut,
su, elektrik, gaz ve diger yakitlar grubu 39.99% ile mansetin Uzerinde seyretmeye devam ederken 4.84
puan katki yapti. Yillik en ylksek artis 48.62% ile egitim hizmetlerinde gerceklesirken, saglik grubunda yillik
artis yil icinde yapilan SUT duzenlemelerinin de etkisiyle 43.26% ile yuksek seviyesini korudu.

Yilikk TUFE Degisimi Yilhk Enflasyona Katkilar *

(%) (%)

— TUFE — TUFEB — TUFEC EEl Diger Hizmet Konut
B Diger Mal Ulastirma

B Gida ve Alkolsiiz icecekler

80 70
60
40
40
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20 20
10
| I 1 I | | 1 0 0
09.23 03.24 09.24 03.25 09.25 03.26 09.26 09.23 03.24 09.24 03.25 09.25 03.26 09.26

*TUIK yeni COICOP kodlari icin gecmise yonelik agirlik bilgisi vermediginden, 2026 dncesi adirliklar tahmin edilmistir.
Diger Mal: Konut, Gida ve Ulastirma grubu haric diger mallari kapsamaktadir.
Diger Hizmet: Konut, Gida ve Ulastirma grubu harig¢ diger hizmet kalemlerini kapsamaktadir.

Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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Katkilar

Alt kalemler incelendiginde, Eylil’de aylik bazda kira, manset enflasyona en yilksek katkiyi saglayan kalem
olurken, motorin, ylksekdgretim egitimi, benzin ve taze et sirasiyla 6ne ¢ikan diger kalemler oldu. Motorin ve
benzin fiyatlarindaki yikseliste kademeli OTV artislar etkili olurken, yiksekégretim Ucretlerindeki dénemsel
artis da aylk enflasyonu yukari cekti. Buna karsilik, hava yolu ile yurt disi yolcu tasimaciligi ve bazi
mevsimsel gida kalemlerindeki fiyat disisleri manset enflasyona asagi yonlt katki sagladi. Yilik bazda kira
en yuksek katklyl saglayan kalem olmaya devam ederken, lokanta-kafe hizmetleri, otoblis ile yolcu
tasimaciligi, taze et ve motorin sirasiyla 6ne cikan diger kalemler oldu. Bu gorinim, aylk enflasyonda kira,
akaryakit ve egitim fiyatlarinin 6ne cikmasina karsin, yillik enflasyonda hizmet fiyatlarindaki katilik ile

ulastirma ve temel gida fiyatlarinin belirleyici olmaya devam ettigine isaret etmekte.

Ayhk En Cok Katki Yilhik En Cok Katki
(%) (%)

1. Kiracilar tarafindan 6denen gergek kira
2. Motorin (Mazot)

3. Yiksekogretim egitimi

4. Benzin

5. Et, taze, sogutulmus veya dondurulmus

. Kiracilar tarafindan édenen gercek kira

. Lokantalar, kafeler ve benzerleri, tam sunum hizmeti verenler
. Otobus ile yolcu tasimaciligi

. Et, taze, sogutulmus veya dondurulmus

. Motorin (Mazot)

UhWNE

0.20 2.5
0.15 2.0
1.5
0.10
1.0
0.05
0.5
0.00 0.0
1 2 3 4 5 1 2 3 4 5
TUIK yeni COICOP kodlari igin gecmise ydnelik adirlik bilgisi vermediginden, 2026 éncesi adirliklar tahmin edilmistir. Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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Mal ve Hizmet Enflasyonu

Eylil ayinda mal enflasyonu aylik 1.63%, vyilik 24.77% olurken, hizmet enflasyonu aylik 2.15%, vyillk
37.65% seviyesinde gerceklesti. Mal enflasyonundaki gerilemenin yani sira hizmet enflasyonundaki dliststn
daha belirgin olmasi, iki grup arasindaki makasi 14.1 puandan 12.9 puana indirdi. Mal tarafinda enerji ile
giyim ve ayakkabi grubu one cikarken, gida ve alkolstz iceceklerdeki dusus artisi sinirladi. Temel mallarda
yillik artis ise 15.90% ile yatay seyretti. Hizmetlerde diger hizmetler ve kira aylik artista 6ne cikarken, yillik
bazda haberlesme hizmetleri 44.18% ile en yuksek artisi kaydetti. Kira enflasyonu 41.34%'e gerilese de
yuksek hizmet enflasyonunun énemli belirleyicilerinden biri olmayi strdtrda.

Aylhik Mal ve Hizmet Enflasyonu * Yilhiklandirilmis Mal ve Hizmet Enflasyonu

(3 Aylik Hareketli Ortalama, MA, %) (3 Aylik Hareketli Ortalama, %)

— Mallar == Hizmetler — Mallar = Hizmetler
10 250
8 200
6 150
4 100

= 2 50

0 0

| I | I | | I | I | I | | I

09.23 03.24 09.24 03.25 09.25 03.26 09.26 09.23 03.24 09.24 03.25 09.25 03.26 09.26
*Mevsimsellikten arindirmada kullanilan parametrelere 17. sunuda yer verilmistir. Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma

TUIK yeni COICOP kodlari icin gecmise yonelik adirlik bilgisi vermediginden, 2026 dncesi agirliklar tahmin edilmistir.

0= ¥55Y JCR Eurasia Rating
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TUFE Dagilimi

TUFE alt bilesenlerinin dagihmina bakildiginda, Agustos'ta alt kalemlerin yaklasik 62%/’sinin aylk artisinin 2%
ve altinda, 92%'ye yakininin ise 4% ve altinda gerceklestigi gorildi. Son 1 yilda dagilimin disik artis
bantlarina kaymasi dezenflasyonun alt kalemler geneline yayildigina isaret etmekte.

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

~ ~g 100

pr——

100
80

80
60

60
40

40
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0 0

09.23 03.24 09.24 03.25 09.25 03.26 09.26 09.23 03.24 09.24 03.25 09.25 03.26 09.26

*RSAO03 spesifikasyonu ile alt kalemler dogrudan arindirma yontemi ile mevsimsellikten arindirilmistir.

Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
.Jr.:ﬂEn JCR Eurasia Rating



TUFE Yayilimi

Eylil’de enflasyonun ana egiliminde iyilesme slrerken, fiyat artislarinin grup bazinda ayristigr gorildi. Gida
fiyatlarinin yillik artis hizindaki gerileme ve hizmet enflasyonundaki yavaslama ana egilimi desteklerken,
akaryakit fiyatlari ile egitim ve giyim kaynakli donemsel artislar manset enflasyonu yukari cekti. Bununla
birlikte, hizmet enflasyonunun mal enflasyonunun belirgin Gzerinde seyretmeye devam etmesi, dezenflasyon
stirecinde hizmet kaynakli fiyat baskilarinin stirdigline isaret etmekte.

Yayilim Endeksleri * Aylhik TUFE Egilimi **
(6 Aylik Hareketli Ortalama, %) (3 Aylik Hareketli Ortalama, %)
— Mal = Hizmet = Toplam
— Medyan TUFE B
—— SATRIM TUFE C
—— Oynak Kalemler Hari¢ TUFE
90 8
85
6
80
75 4
70 2
65
0
60
| I | I | | I T T T T T T 1
09.23 03.24 09.24 03.25 09.25 03.26 09.26 09.23 03.24 09.24 03.25 09.25 03.26 09.26

*RSA03 spesifikasyonu ile alt kalemler dogrudan arindirma yontemi ile mevsimsellikten arindiriimistir.
Her ay icin fiyati artan Urlnlerden, fiyati azalan Grinlerin gikarilmasi ve sonucun toplam Urin adedine bolinmesi ile elde edilmistir.
**SATRIM hesaplanirken, alt endeksler dogrudan yéntemle mevsimsellikten arindirilmis veriler olup 3 aylik ortalamalar kullaniimistir.

Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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Enflasyon Beklentileri

EyllGl’de beklentiler tarafinda piyasa katilimcilari ve hanehalkinda sinirli artis, reel sektérde ise gerileme
goérulda. Piyasa katillmcilarinin 12 aylik enflasyon beklentisi 23.69%'dan 23.70%’e, hanehalkinin beklentisi
45.58%'den 45.60%'a yukselirken, reel sektorin beklentisi 32.80%'den 32.50%‘ye geriledi. Gelecek 12
aylik dénemde enflasyonun disecedini 6ngoren hanehalkinin orani ise 16.85%'ten 16.25%’e indi. TCMB’nin
Agustos’ta yayimladigi Enflasyon Raporu’nda 2026 yil sonu enflasyon tahmini 28% seviyesinde bulunuyor.
Esel mobil sisteminin 1 Ekim itibariyla sona ermesi ve benzin ile motorinde OTV'nin kademeli olarak
artirillmasi, Brent petrol fiyatlarinin ylksek seyriyle birlikte akaryakit fiyatlar Gzerinden mal enflasyonu
acisindan yukart yonld risk olusturmaya devam ediyor. Bu gelismelerin dezenflasyon sudrecinin hizini
sinirlamaya devam edebilecegi kanaatindeyiz.

Yilik TUFE Beklentileri * 12 Ay Sonrasi Yilik TUFE Beklentileri
(%) (%)
= 12 Ay Sonrasi === 24 Ay Sonrasi —— Hanehalki ——— Piyasa Katilimcilan —— Reel Sektor

40

10

| I 1 I | | 1 I T T T T T 1
09.23 03.24 09.24 03.25 09.25 03.26 09.26 09.23 03.24 09.24 03.25 09.25 03.26 09.26

*Piyasa Katilimcilari Anketi katilimcilarinin enflasyon beklentilerini icermektedir. Kaynak: TCMB EVDS, JCR-ER Arastirma
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YI-UFE Gelismeleri ve Reel Kesim Enflasyon Beklentileri

YI-UFE Eylil'de ayhk 2.07%, yillik 27.38% artti. Aylik bazda enerji fiyatlari 3.55% ile en yiksek artisi
kaydederken, ara mallan 2.04%, dayaniksiz tiketim mallarn 1.59%, dayanikli tuketim mallari 1.54% ve
sermaye mallan 1.47% artti. Sanayi sektoérleri itibariyla imalat fiyatlan 2.32%, elektrik ve gaz Uretimi ve
dagitimi 0.97% artarken, madencilik ve tas ocakgiliginda fiyatlar 0.78% geriledi. Boylece Uretici fiyatlarindaki
aylik artis Agustos’a gore yavaslarken, enerji ve imalat kaynakli maliyet baskilari devam etti. Akaryakitta
yapilan vergi duzenlemeleri de ulastirma ve lojistik maliyetleri Gzerinden Uretici fiyatlan acisindan yukari
yonlli risk olusturmaya devam etmekte. Diger yandan, reel kesimde gelecek (¢ aylik satis fiyati
beklentilerinin Eylil’de yeniden ylUkselmesi, kisa vadeli fiyatlama egilimlerinde bir miktar gliclenmeye isaret
etti.

Reel Kesim Fiyat Beklentileri * Yillik Yi-UFE Degisimi
(Gelecek 3 Ay, %) (%)
HEl artacak
B ayni
Bl azalacak
100
55
80 50
45
60
40
40 35
20 30
25
0 | I 1 I I | 1
09.24 12.24 03.25 06.25 09.25 12.25 03.26 06.26 09.26 09.23 03.24 09.24 03.25 09.25 03.26 09.26

*Reel kesim katilimcilarinin gelecek (g aya iliskin i¢c piyasa satis fiyati beklentilerinin yoni goésterilmektedir.
Dagilimlar, katilimcilarin yanitlarinin ylzde icindeki payini yansitmaktadir.

Kaynak: TCMB EVDS, TUIK, JCR-ER Arastirma

€550 Jcr Eurasia Rating
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Aylik Ozel Grup Bazinda Fiyat Degisimleri

Cekirdek B
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Temel Mallar

Giyim

Dayanikli mallar
Diger temel mallar
Hizmet

Kira
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Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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Yillik Ozel Grup Bazinda Fiyat Degisimleri

(Yo/l)lllk TUFE Ozel Gruplarin Degisimi

2025-092025-102025-112025-122026-01 2026-02 2026-03 2026-04 2026-05 2026-06 2026-07 2026-08 2026-09

| | I I I [ I I I ! : ' !

Gowraok s [T [0 (3166 301 2991 301 3051 3130 318 3098 068 29.00
Cokiraek C | /11| | [3165 3108 2080 2046 2068 2063 3044 2984 2991 07 2870
Cetirde T o) [29-72| (=0.04 5o [N [omnw Y G oot (3o 298] 2010

60
Mallar -- 25.19 25.02 25.70 -25.87 ---- 26.19 24.77
e 7] N v 2 AR Y 2
Taze sebze ve meyve 8.03 9.72 --- 11.17
Temel Mallar  19.89 19.23 18.62 17.71 17.45 16.57 16.06 16.52 17.26 17.37 16.82 15.89 15.90
Giyim 910 727 832 579 649 629 675 922 13.62 13.74 16.18 12.84 12.91
Dayanikii mallar  22.95 23.20 22.86 21.78 21.97 21.89 20.90 18.23 16.60 16.77 16.05 16.41 16.32 0
Diger temel mallar  23.35 22.64 20.19 20.78 20.64 19.34 19.46 21.83 21.20 21.71 20.71 20.55 20.13
Kira 49.77 | 47.87 | 45.29 | 43.11 | 41.34 "
e A LN LN ] s s v i
Ulasim 45.36 | 52.02 | 47.01 | 50.09 | 52.44 | 43.78
letisim  23.83 22.85 22.40 25.04 - 37.69 | 39.42 | 41.98 | 42.15 | 40.02 | 44.68 | 44.18 Lo

DIl[Ig Tl 46.09 | 45.33 | 45.45 | 44.93 | 36.27 | 38.35 | 38.07 | 37.22 | 36.89 | 35.73 | 37.19 | 38.94 | 36.88




Aylik Ozel Grup Bazinda Fiyat Degisimleri (MA)

I-Mll(;( TUFE Ozel Gruplarin Degisimi

2025-092025-102025-112025-122026-012026-022026-03 2026-04 2026-052026-06 2026-07 2026-082026-09
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Mevsimsellikten arindirmada kullanilan parametrelere 17. sunuda yer verilmigtir.
TUIK yeni COICOP kodlari icin gecmise yonelik adirlik bilgisi vermediginden, 2026 6ncesi agirliklar tahmin edilmistir.
Dolayli yontem ile mevsimsellikten arindiriimistir.

Kaynak: TUIK, JCR-ER Aragtirma_
.Jcn EH JCR Eurasia Rating
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Ayhk Alt Grup Bazinda Fiyat Degisimleri

Aylik TUFE Alt Gruplarin Degisimi

(%)

2025-092025-102025-112025-122026-012026-022026-032026-042026-052026-062026-072026-082026-09
| | I I | | | | | I I I |

Gida ve alkolsliz icecekler -0.69 1.99 1.80 -0.48 0.17 1.61 0.22 -0.20

Alkolll icecekler ve ttin  -0.03 0.06 1.53 0.22 -0.02 1.93 | &:n 0.88 15

Giyim ve ayakkabi iRy 0.68 -2.94 -4.66 -5.31 -2.10 -0.18 -3.93 -3.54
Konut 1.70 1.39 1.91 228 230 225 2.26

Ev egyasi 1.65 148 0.86 1.56 0.90 0.91 199 198 170 1.75 1.83 °
Saghk 0.48 0.48 0.67 1.97 1.62 1.27 0.41 1.17 0.70 0.35
Ulastirma 1.05 1.77 -1.02 2.03 -0.05 5
Haberlesme 1.48 050 1.16 1.54 105 045 187 204 2.16
Eglence ve kiltar 0.78 045 221 0.74 0.41 231 117 100 124 1.87 0.72

0
Egitim [pNAcll 0.08 0.30 0.13 212 135 083 1.72 1.32 14.19
Sigorta ve finansal hizmetler -1.94 0.95 0.63 -1.75 BlR:y: 1.13 049 1.06 1.01 0.05

Cesitli mal ve hizmetler 1.17 186 1.32 1.81 0.15 221 051 1.04 111 1.08

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

Gida ve alkolstz icecekler
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TUIK vs JCR-ER MA Serilerin Karsilastirilmasi

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

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

3.0

2.8

2.0

1.8
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JCR-ER Arastirma serileri dolayli yéntemle elde edilmis olup sunu 17'de ilgili parametrelere yer verilmistir. Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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TUIK vs JCR-ER MA Serilerin Karsilastirilmasi

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

—— JCR-ER Arastirma, Mal — TUIK, Mal
—— JCR-ER Arastirma, Hizmet TUIK, Hizmet

3.5

3.0

N

1.0
T T T T T T T T 1
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JCR-ER Arastirma serileri dolayli yéntemle elde edilmis olup sunu 17'de ilgili parametrelere yer verilmistir.

Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma
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TUIK Mevsimsellik Spesifikasyonlari (2016-2025)

Aralik 2016 ve Sonrasina Iliskin Model Bilgileri

Seri Aciklama

Mevsim Etkisi

Log Doniisiimii
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Dayanikli mallar (Altin
harig)

Diger temel mallar

Alkolll icecekler ve titin

Milcevheratlar, saat ve kol
saatleri

Kira
Lokanta ve oteller
Ulastirma hizmetleri
Haberlesme hizmetleri

Diger hizmetler

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

- (0:111)(01111)

(0,1,1)(0,1,1)

- (0,1,1)(0,1,1)

- (Orzll)(oilro)
(1,1,1)(1,0,0)

- (1,1,0)(0,1,0)

- (0:211)(01110)

LS: 12-2021

LS: 12-2021, 8-2023 | AO:
5-2021

AO: 12-2023, 1-2023
AO: 1-2022, 5-2023 | LS:
9-2018, 12-2021, 7-2023,

R-2N232 1-2nN24 | TC+- 1-2N23

LS: 8-2023

LS: 1-2021, 12-2021, 1-2023,

7-2023, 8-2023, 9-2023 | TC:
1-2025

Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma

13} JCR Eurasia Rating
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TUIK Mevsimsellik Spesifikasyonlari (2005-2016)

Ocak 2005 - Aralik 2016 Dénemine Iliskin Model Bilgileri

Seri Aciklama

Mevsim Etkisi

Log Doniisiimii

Sabit Terim Arima Modeli

Aykiri Degerler

Enerji
Taze Meyve ve Sebze
Diger islenmemis gida
Ekmek ve tahillar
Diger islenmis gida

Giyim ve ayakkabi

Dayanikli mallar (Altin
harig)

Diger temel mallar

Alkolll icecekler ve titin

Milcevheratlar, saat ve kol
saatleri

Kira
Lokanta ve oteller
Ulastirma hizmetleri
Haberlesme hizmetleri

Diger hizmetler

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

Var

- (2:112)(01111)

- (0,1,1)(0,1,1)

- (1,1,0)(0,1,1)
- (0,1,1)(0,1,1)

- (0:112)(11111)

- (0,2,1)(1,0,0)
- (1,1,0)(0,1,1)
Var (0,1,1)(0,1,1)
Var (0,1,1)(1,0,0)

- (1:110)(01111)

AO: 5-2011

LS: 1-2014, 5-2008

LS: 10-2009, 3-2009 | TC:

4-2009

LS: 3-2005, 5-2006 | TC:
8-2015

TC: 12-2006 | LS: 1-2009

AO: 3-2010, 6-2007 | LS:
8-2007

LS: 6-2013 | AO: 8-2005

Kaynak: TUIK, JCR-ER Arastirma

13} JCR Eurasia Rating
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