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Enflasyon Raporu - 2026- |

» TCMB Tahmin Arahigini 200 Baz Puan Yiikseltti...

= Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) beklentilerimize paralel olarak 2026 ara hedefini
%16 duzeyinde sabit birakirken, tahmin araligini 200 baz puan artisla %15-%21 bandina yikseltti.
2027 ve 2028 yillari icin ise enflasyon ara hedefleri sirasiyla %9 ve %8 olarak belirlendi.

= Tahmin araligindaki yukari yonlii glincellemede; makroekonomik risklerin daha belirgin hale
gelmesi, temel varsayimlardaki revizyonlar ve TUFE hesaplama yonteminde yapilan degisiklikler
etkili oldu. Ozellikle hizmet grubunun tiiketici sepeti icindeki agirhginin artiriimasi, daha kati
enflasyon dinamiklerini yansitarak tahmin bandinin genislemesinde belirleyici bir rol oynadigini
disinlyoruz.

= 2026 yili projeksiyonlarina baz olusturan varsayimlarda ise su guncellemeler dikkat gekiyor:

* Kiiresel biiylime goriinimii, siregelen belirsizliklere ragmen direngli seyrini korurken, dis
talep varsayimi %2,2’den %2,3’e sinirli sekilde yukari revize edildi.

= Petrol fiyati varsayimi, OPEC duretim politikalari, kiiresel buylime gorinimu ve jeopolitik
risklerdeki gorece azalma cergevesinde 62,4 dolardan 60,9 dolara gekildi.

= Enerji disi emtia fiyatlar, ozellikle endistriyel metal fiyatlarindaki artigin etkisiyle yukari yonli
glincellenirken, buna paralel olarak ithalat fiyatlari varsayimi %-0,6’dan %2,0 seviyesine yukseltildi.

* Gida fiyatlari tahmini, yurt genelinde artan yagislarin kuraklk riskini sinirlamasina ragmen
Ramazan ayi ve arz yonlu gelismelerin etkisiyle %18’den %19’a cikarildi. TCMB, son donemdeki
artislarin gegici olabilecegi degerlendirmesini koruyor.

* Genel gergevede, yil sonu enflasyon tahmin araliginin Kuveyt Tirk Yatirim Arastirma ve piyasa
konsensiisine daha yakin bir seviyeye tasinmasini iletisim stratejisi agisindan olumlu
degerlendiriyoruz. Ocak ve ozellikle Subat ayinda beklenen TUFE'nin %2,5 ve iizeri bir artisa
isaret edebilecegini degerlenmesiyle bu revizyonu yaptigini ve daha proaktif kararlarin alinabilmesi
acisindan degerli buluyoruz.

* Bu dogrultuda, 12 Mart’ta gerceklestirilecek Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda 3 Mart’ta
aciklanacak TUFE verisine bagh olarak politika faizinin 100 baz puanlik indirimle %36 seviyesine
cekilmesini bekliyoruz. Yil sonu enflasyon tahminimizi %22,3, yil sonu politika faizi beklentimizi ise
%28 seviyesinde koruyoruz.
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Temel Varsayimlardaki Glincellemeler Enflasyonun 2026'da %15 ile %21 arali§inda olacag tahmin edilmektedir.
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Tiirk Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Kuveyt Tiirk Yatirm”)
tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmisti. Burada yer alan bilgi, yorum ve
tavsiyeler yatirm damismanhgr kapsaminda degildir. Yatrim danmismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirm danismanligi sozlesmesi cergevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir, herhangi bir yatirrm aracinin alm ya da satimi i¢in oneri niteliginde
yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve
getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatirrm kararlari vermeniz beklentilerinize uygun
olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da
sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirrmin sonucu Msteri’ye aittir. Bu
sonuglardan dolayr Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari hi¢bir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu
raporda yer alan bilgiler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte
kesinlikleri ve dogruluklari garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayr dogabilecek zararlar
konusunda Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda
yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirm’in yazil izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya
uguncu kisiler ile paylasilamaz.




