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Dusiis egilimini koruyan yillik enflasyon 2025 sonunda %30.9 ile MB’nin son
tahmin bandinin altina geriledi...

Gergeklesme: TUFE:%0.89 YI-UFE: %0.75, Piyasa Tahmin: TUFE:%1.0, ING Tahmin: TUFE:%1.0

e Aralik'ta enflasyon %0.9 ile beklentilerin altinda kalirken, 60 12/25 itibariyle enflasyon: 30.9%
yillik bazda MB’nin %31-33 tahmin araliginin altina, %30.9’a 50 fonut
geriledi. Cekirdek enflasyon (CPI-C) AA %0.6 artti ve YY
%31.1’e indi. Bu dugugste sinirl nominal TL deger kaybi ve
uretici maliyetlerini kontrol altinda tutan Yi-UFE’deki yavas
artis etkili oldu. Ote yandan, Aralik'ta Yi-UFE %0.75 artarak
sinirh bir artisla YY %27.7’ye geldi. Veriler, gegen yila kiyasla
maliyet baskilarinda belirgin bir zayiflamaya isaret ediyor.
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enflasyona en bilyik katkiyr yapti. islenmis gida fiyat artigi Zg
gegen yilin ayni ayina gore hiz kaybederken, islenmemis 70
gida manset enflasyonu yukari tagiyan ana unsurlardan biri 23 — 51
oldu. Yillik gida enflasyonu %28.3 ile MB’nin bu kalem igin 40
ongordiigi %32.3 seviyesinin altinda kaldi. Konut grubu, . o
%0.24 puanla ikinci buytk katkiyi sagladi. Bu grupta dikkat 10 16
ceken unsur, son aylardaki yilksek artiglanin ardindan kira AOZ3 Maze Haoe Eoh Ao6 Monzs Hzs Eis A2
enflasyonunda ivme kaybinin siirmesi oldu. Diger taraftan, Mallar Enerj Gida Enerjive gida digt mallar
Aralik TUFE artigini sinirlayici etkiler mevsimsellik nedeniyle
giyim (-0,18 puan) ve petrol fiyatlarindaki distsle ulastirma izz
(-0,16 puan) kalemlerinden geldi. Bu gelismelerin 100
sonucunda, mal enflasyonu yillik bazda hafif gerileyerek 80 = \
%25.0 oldu; gekirdek mal enflasyonu ise %17.7’ye indi. 60 \ZZ
Hizmet enflasyonu hafif dususle %44.0'e gelirken, hala 40 T 438
ylksek olan bu seviye katihigin sirdiigiini ortaya koyuyor. 2 36l
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kalirken, 2025'te dezenflasyon siireci gida fiyatlarindaki
baskilar ve hizmet enflasyonundaki zorluklarla yavas ilerledi.
2026'da enflasyonu etkileyebilecek unsurlara bakildiginda: i)
kur rejiminin korunacagr yonundeki MB aciklamalari, TL'de
reel olarak kademeli deger kazanimi egiliminin sirerek
dezenflasyona destek verecegine isaret ediyor ii) Asgari
Uicret beklentilere yakin %27 yiikseldi. Bir MB ¢alismasina
gore, asgari Ucretteki %71lik nominal artis, bir yilda
enflasyonu %0.08-0.12 puan artiriyor. Buradan hareketle,
toplam etkinin %2.2-3.2 puan arasinda olacagi éngorulebilir.
Artis beklentilere paralel oldugu icin enflasyon tahminlerinde
blyik revizyon olmayacagi sodylenebilir iii) yonetilen fiyat
ayarlamalari, yeniden degerleme oraninin altinda, MB’nin
%316 hedefiyle goreli olacagdi anlagiliyor. Ote yandan, TUIK'in
05.01.26 “Hanehalki Nihai Tiketim Harcamalari’na dayah yeni agirhk
seti ve kiresel emtia fiyatlarinin seyri — 6zellikle petrol —
enflasyon gérinimuine dair belirsizlik unsurlari olarak 6ne
cikiyor. Bu cercevede, bu yil enflasyonun %22 olacagini
tahmin etmekle birlikte, risklerin belirgin 6lgtide yukari yonli
oldugunu dugtnuyoruz. Aralik verisinin MB’nin bu ay 150 baz
puanlik faiz indirimi karari almasini destekleyebilecegi Muhammet Mercan
kanisindayiz; ancak enflasyon riskleri nedeniyle daha sinirh,

100 baz puanlik bir indirim de ihtimal dahilinde gértintyor.
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatinm amaglari, finansal
durumu veya araglar gdéz 6nunde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanhgi kapsaminda olmadigi gibi, yatinm, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak igin bir teklif veya talep de degildir. Yatirim
danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis
olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.$. ve ¢aligsanlari bu yayinin
kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayl veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi
belirtiimedigi middetce, goris, 6ngdri veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin
degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh utlkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gegen kisiler de bu tir
kisitlamalar hakkinda bilgi almal ve bunlara uymalidir.

Bu rapor icin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.'nin 6nceden alinmis agik onayi olmaksizin hi¢
kimse tarafindan higbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tum haklari saklidir. Bu belgeyi treten
tuzel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da gozetilmektedir. ING Bank
A.S. Tiirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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