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TUKETICI FIYAT ENDEKSI, MAYIS 2026

. TUFE'deki degisim 2026 yili Mayis ayinda bir énceki aya gore %1,71 arti, bir dnceki yilin Aralik ayina gore %14,64
artig, bir dnceki yilin Aralik ayina goére %16,61 artis, bir dnceki yilin ayni ayina gére %32,61 artis ve on iki aylk
ortalamalara gore %32,24 artis olarak gerceklesti.

« En ylksek agdirliga sahip U¢ ana harcama grubunun yillik degisimleri; gida ve alkolstz iceceklerde %34,86 artis,
ulastirmada %34,29 artis ve konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlarda %45,59 artis olarak gerceklesti. ilgili ana harcama
gruplarinin yillik degisime olan katkilari ise gida ve alkolstz iceceklerde 8,60, ulastirmada 5,63 ve konut, su, elektrik,
gaz ve diger yakitlarda 6,07 ylzde puan oldu.

« En ylUksek agirliga sahip G¢ ana harcama grubunun aylik degisimleri; gida ve alkolstiz iceceklerde %0,48 azalis,
ulagtirmada %2,03 artig ve konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlarda %2,28 artis olarak gerceklesti. ilgili ana gruplarin
ayhk degisime olan katkilari ise gida ve alkolstz iceceklerde -0,12, ulagtirmada 0,35 ve konutta 0,27 ylizde puan oldu.

. Islenmemis gida Urlinleri, enerji, alkolli ickiler ve tiitiin ile altin haric TUFE'deki degisim, 2026 yili Mayis ayinda bir
dnceki aya gére %2,87 artig, bir dnceki yilin Aralik ayina gore %14,93 artis, bir dnceki yilin ayni ayina gére %31,30 artis
ve on iki aylik ortalamalara gére %31,74 artis olarak gergeklesti.

YURT iCi URETICIi FIYAT ENDEKSIi, MAYIS 2026

« YI-UFE 2026 yili Mayis ayinda bir 6nceki aya gére %2,75 artis, bir dnceki yilin Aralik ayina gére %14,04 artis, bir dnceki
yilin ayni ayina gore %28,93 artis ve on iki aylik ortalamalara gore %26,96 artis gosterdi.

« Sanayinin dort sektérdnin yillik degisimleri; madencilik ve tas ocakciliginda %42,74 artis, imalatta %30,72 arts,
elektrik, gaz Uretimi ve dagitiminda %6,88 artis ve su temininde %35,00 artis olarak gerceklesti.

« Ana sanayi gruplarinin yillik degisimleri; ara mallarinda %27,76 artis, dayanikl tiketim mallarinda %31,39 artis,
dayaniksiz tiketim mallarinda %31,05 artis, enerjide %31,45 artis ve sermaye mallarinda %23,73 artis olarak
gerceklesti.
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DEGERLENDIRME

Mayis ayinda tiketici enflasyonu, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Piyasa Katilimcilar Anketinde yer alan aylik
%1,89 beklentisinin altinda gerceklesti. Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), Mayis'ta aylik bazda %1,71 ve yillik bazda %32,61
artis kaydetti. Uretici enflasyonu ise aylik bazda %2,75 ve yillik bazda %28,93 oldu.

En ylksek agirliga sahip t¢ ana harcama grubunun yillik degisimleri; gida ve alkolstz iceceklerde %34,86 artis, ulastirmada
%34,29 artis ve konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlarda %45,59 artis olarak gerceklesti. ilgili ana harcama gruplarinin
yilik degisime olan katkilar ise gida ve alkolstiz iceceklerde 8,60, ulastirmada 5,63 ve konut, su, elektrik, gaz ve diger
yakitlarda 6,07 ylzde puan oldu.

En ylksek agirliga sahip Ug ana harcama grubunun aylik degisimleri; gida ve alkolstz iceceklerde %0,48 azalis, ulastirmada
%2,03 artis ve konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlarda %2,28 artis olarak gerceklesti. llgili ana gruplarin aylik degisime
olan katkilari ise gida ve alkolsiz iceceklerde -0,12, ulastirmada 0,35 ve konutta 0,27 ylizde puan oldu. Sigorta ve finansal
hizmetler grubunda Mayis'ta %0,49 artis kaydedilirken, sz konusu grubun enflasyona katkisi %0,01 olarak gergeklesti.

Mayis ayinda tlketici enflasyonunun aylik bazda %1,71'e gerilemesi, nisan ayinda (%4,18) Orta Dogu kaynakli jeopolitik
risklerin kiresel enerji hatlarinda yarattidi arz sokunun ve petrol fiyatlarinin 100 dolar Gzerine tirmanmasinin getirdigi ani
baskilarin kismen normalize oldugunu gostermektedir. Ancak bu yavaslama egilimi, dezenflasyon sirecinin kalici bir
istikrara kavustugu seklinde yorumlamak yanlis olacaktir.

Verinin detaylarina inildiginde, manset TUFE'deki gerilemenin arkasindaki ana katalizériin, gida grubunun mevsimsel
tarimsal arz artisi sebebiyle aylk bazda %0,48 azalarak endeksi baskilamasi oldugu goérilmektedir. Buna karsin, gida ve
enerji gibi oynak kalemleri disarida birakan cekirdek enflasyonun (B Endeksi) aylik bazda %2,87 ile manset endeksin
Uzerinde kalmasi oldukga kritiktir.

Ayni zamanda YI-UFE'nin aylik %2,75 ile TUFE'nin (izerinde gerceklesmesi, iireticilerin birikimli kur ve girdi maliyetlerini
tuketici fiyatlarina yansitma istahinin (maliyet yonli gegiskenlik) halen canli oldugunu géstermektedir.

Yaz aylarinin baglamasiyla birlikte canlanacak olan turizm sezonunun lokanta, otel ve ulastirma gibi hizmet sektérlerinde
talep yonlU yeni bir fiyatlama katihdi yaratma potansiyelinin yiksek oldugunu ancak gida fiyatlarindaki distsin ise devam
edebilecedini dngoriyoruz. Gelecek donemde dezenflasyon slirecinin mevsim etkisi nedeniyle de yeniden baslayacagini
oéngoriyoruz. Burada, Ucret ayarlamalarinin gecikmeli etkileri ve endeksleme davranislarinin da ek risk alanlari
olabilecegini hatirlatmakta fayda var.

Mevcut veri seti, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) likidite kontrolini maksimum seviyede tutarak siki para
politikasi durusunu koruyacagina isaret etmektedir. Piyasa genelinde TCMB'nin bu ayki Para Politikasi Kurulu (PPK)
toplantisinda politika faizini sabit birakmasi bekleniyor. Bankanin, yilin son ¢eyreginde faiz indirimine gitme ihtimali ise
agirlik kazaniyor.

2026 yilinda hem buiylime temalarina yoénelik varliklara hem de defansif enstrimanlara yer veren, cesitlendirilmis ve
dengeli bir fon dadilimi yaklagimini benimsiyoruz. Pozitif reel faizden yararlanabilmek adina VEL kodlu Para Piyasasi
fonumuzu model portféyimiizde adirliklandirmaya devam ediyoruz. Ozetle, risk profillerine gére sepetlerde ortalama
%40 sabit getirili TL fonlar, %20 yurt ici hisse senedi fonlari, %20 yurt digi hisse senedi fonlar ve %20 oraninda hedge
(korunma) amagli kiymetli maden fonlarinin gdrece pozitif ayristirabilecedi kanaatindeyiz.

Haziran ayr model portféye ulasmak icin QR kodunu okutunuz.

Ekonomik
Arastirmalar



	MAKRO BAKIŞ
	ÜFE-TÜFE MAYIS
	TÜFE'deki değişim 2026 yılı Mayıs ayında bir önceki aya göre %1,71 artış, bir önceki yılın Aralık ayına göre %14,64 artış, bir önceki yılın Aralık ayına göre %16,61 artış, bir önceki yılın aynı ayına göre %32,61 artış ve on iki aylık ortalamalara göre %32,24 artış olarak gerçekleşti.
	En yüksek ağırlığa sahip üç ana harcama grubunun yıllık değişimleri; gıda ve alkolsüz içeceklerde %34,86 artış, ulaştırmada %34,29 artış ve konut, su, elektrik, gaz ve diğer yakıtlarda %45,59 artış olarak gerçekleşti. İlgili ana harcama gruplarının yıllık değişime olan katkıları ise gıda ve alkolsüz içeceklerde 8,60, ulaştırmada 5,63 ve konut, su, elektrik, gaz ve diğer yakıtlarda 6,07 yüzde puan oldu.
	En yüksek ağırlığa sahip üç ana harcama grubunun aylık değişimleri; gıda ve alkolsüz içeceklerde %0,48 azalış, ulaştırmada %2,03 artış ve konut, su, elektrik, gaz ve diğer yakıtlarda %2,28 artış olarak gerçekleşti. İlgili ana grupların aylık değişime olan katkıları ise gıda ve alkolsüz içeceklerde -0,12, ulaştırmada 0,35 ve konutta 0,27 yüzde puan oldu.
	İşlenmemiş gıda ürünleri, enerji, alkollü içkiler ve tütün ile altın hariç TÜFE'deki değişim, 2026 yılı Mayıs ayında bir önceki aya göre %2,87 artış, bir önceki yılın Aralık ayına göre %14,93 artış, bir önceki yılın aynı ayına göre %31,30 artış ve on iki aylık ortalamalara göre %31,74 artış olarak gerçekleşti.
	Yİ-ÜFE 2026 yılı Mayıs ayında bir önceki aya göre %2,75 artış, bir önceki yılın Aralık ayına göre %14,04 artış, bir önceki yılın aynı ayına göre %28,93 artış ve on iki aylık ortalamalara göre %26,96 artış gösterdi.
	Sanayinin dört sektörünün yıllık değişimleri; madencilik ve taş ocakçılığında %42,74 artış, imalatta %30,72 artış, elektrik, gaz üretimi ve dağıtımında %6,88 artış ve su temininde %35,00 artış olarak gerçekleşti.
	Ana sanayi gruplarının yıllık değişimleri; ara mallarında %27,76 artış, dayanıklı tüketim mallarında %31,39 artış, dayanıksız tüketim mallarında %31,05 artış, enerjide %31,45 artış ve sermaye mallarında %23,73 artış olarak gerçekleşti.


