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ABD Eyliil 2026 Enflasyon Degerlendirmesi

Eylil verisi, enerji kaynakli manset baskisina ¢ekirdek mal ve hizmetlerdeki aylik hizlanmanin eslik ettigini géstermektedir.
Gidadaki sakin gorinim olumlu olmakla birlikte, ¢ekirdek enflasyondaki aylik %0,3 artisin sirmesi dezenflasyonun yeniden
giclendigi yoninde yeterli kanit sunmamaktadir.

Fed, 16 Eylil toplantisinda hedef faiz araligini 25 baz puan artirarak %3,75-4,00 seviyesine ylikseltmistir. Bir sonraki toplanti 27—
28 Ekim tarihlerindedir. Bu enflasyon goériiniimiiniin, siki durusun korunmasi ve ek sikilasma segeneginin giindemde tutulmasi
yonindeki yaklasimi destekledigini degerlendiriyoruz. Kararin yonu ve buyukligi igin istihdam, PCE enflasyonu ve beklentiler
birlikte izlenmelidir.

Onimiizdeki dénemde benzin fiyatlarindaki yiikselisin siirekliligi, barinma enflasyonu ve enerji maliyetlerinin diger hizmetlere
gecisi temel izleme basliklari olacaktir.

Ayhk TUFE %0,4 %0,6
Yilhk TUFE %3,4 %3,7
Aylik gekirdek TUFE %0,3 %0,3
Yillik gekirdek TUFE %2,4 %2,6

Kaynak: ABD Galisma istatistikleri Biirosu (BLS)
Enerji fiyatlari yillik enflasyonu yiizde 3,7 seviyesine tasidi

ABD Calisma Istatistikleri Biirosu (BLS) verilerine gére eyliil ayinda TUFE aylik %0,6, yillik %3,7 artmistir. Aylik artis agustostaki
%0,4’ten hizlanirken, yillik enflasyon %3,4’ten %3,7’ye yikselmistir. Yillik gerceklesme, Financial Times’in aktardigi Bloomberg
anketindeki %3,6 medyanin 0,1 puan lizerinde kalmistir.

Benzin fiyatlarindaki aylik %9,1 artig, manset enflasyondaki ylkselisin ana kaynagi olmustur. Enerji grubu aylik %5,2 yukselirken,
gida fiyatlar yatay kalmistir. Cekirdek TUFE’nin aylik %0,3 artisini korumasi, enerji disindaki fiyat baskilarinda belirgin bir
yavaslama saglanamadigini géstermektedir.
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Cekirdek gostergeler ve ana egilim

Gida ve enerji harig cekirdek TUFE’de yillik enflasyon %2,4’ten %2,6’ya yiikselmistir. Cekirdek mallarda aylik artis %0,1’den %0,3’e,
enerji hari¢ hizmetlerde %0,3’ten %0,4’e ¢ikmistir. Bu dagihm, mansetteki hizlanmanin enerji agirlikli olmasina ragmen temel
egilimdeki baskinin da sirdigline isaret etmektedir. Yuvarlanmig ayhk oranlarin yilliklandiriimis karsiligi mansette %7,4,
cekirdekte %3,7’dir. Temmuz—eylil doneminin bilesik yilliklandiriimis artisi ise sirasiyla %4,5 ve %3,2’dir.

TUFE

Cekirdek TUFE 0,3 2,4 0,3 2,6
Cekirdek mallar 0,1 0,7 0,3 0,7
Enerji hari¢ hizmetler 0,3 3,0 0,4 3,1
Barinma 0,3 3,0 0,4 3,2
Gida 0,1 2,7 0,0 2,5
Enerji 2,1 16,3 5,2 20,4

Kaynak: ABD Galisma istatistikleri Biirosu (BLS)
Harcama gruplarina goére katki dagilimi

Ana harcama gruplarinda ulastirma aylik %2,5 artis ve 0,419 puan katkiyla ilk siradadir. Konut grubu %0,4 artisla 0,160 puan katki
vermistir. Bu iki grup, BLS’nin yayimladigi aylik katkilarin toplaminin yaklasik %89’unu olusturmaktadir.

Konut grubunun iginde yer alan barinmada aylik artis %0,3'ten %0,4’e ylikselmistir. Asil ikametgah kiralari %0,2, ev sahiplerinin
esdeger kirasi %0,3 artmistir. Barinmanin sepette yaklasik %35 paya sahip olmasi, bu kalemdeki hareketleri temel egilim agisindan
belirleyici kilmaktadir.

Agirhik % Ayhk % Aylhk katki puan Yillik % Yillik katki puan

Gida ve igecekler 14,330 0,007 0,350
Konut 44,140 0,4 0,160 3,3 1,469
Giyim 2,445 0,3 0,007 3,4 0,082
Ulastirma 17,086 2,5 0,419 7,9 1,309
Saghk 8,230 0,1 0,010 1,5 0,125
Eglence ve dinlence 5,063 0,5 0,026 2,8 0,146
Egitim ve iletisim 5,807 0,2 0,009 2,3 0,137
Diger mal ve hizmetler 2,900 0,4 0,010 41 0,120

Kaynak: ABD Calisma Istatistikleri Biirosu (BLS)
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Enerji ve barinma katkilari

Enerjinin aylik enflasyona katkisi 0,377 puandir. Bunun 0,337 puani benzinden gelmektedir. Gida ve enerji harig kalemler 0,265
puan katkr Gretmistir. Gida genelinde fiyatlarin %0,0 olarak yuvarlanan degisimine ragmen katkinin 0,006 puan olmasi, daha
hassas endeks hesaplari ile yayimlanan oranlarin yuvarlanmasi arasindaki farktan kaynaklanmaktadir.

Ayhk % Aylik katki puan Yillik % Yillik katki puan

Gida 0,006 0,338
Enerji 5,2 0,377 20,4 1,353
Gida ve enerji hari¢ TUFE 0,3 0,265 2,6 2,046
Benzin 9,1 0,337 34,2 1,093
Barinma 0,4 0,138 3,2 1,142

Kaynak: ABD Galisma istatistikleri Biirosu (BLS)
Secilmis kalemlerde aylik fiyat degisimleri

Secilmis kalemler enerji fiyatlarindaki yikselisi ve bazi gida kalemlerindeki gerilemeyi birlikte gostermektedir.

Isinma amagcli fuel oil 15,3 SA
Benzin 9,1 SA
Ev disi konaklama 2,0 SA
Hava yolu Ucretleri 1,2 SA
ikinci el otomobil ve kamyonet 0,7 SA
Dogal gaz hizmeti -0,3 SA
Regeteli ilaglar -1,2 NSA
Sit -2,0 NSA

Kaynak: ABD Calisma Istatistikleri Biirosu (BLS)

*SA mevsimsellikten arindirilmis, NSA arindirilmamis degisimdir.
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Hanehalki enflasyon beklentileri

New York Fed’in eyliil anketinde hanehalkinin bir yil sonrasi enflasyon beklentisi %3,6’dan %3,9’'a, Ug¢ yil sonrasi beklentisi
%3,2’den %3,3’e ylkselmistir. Bes yil sonrasi beklentisi %3,0’da kalmistir. Kisa vadeli beklentilerdeki bozulma, enerji artiglarinin
fiyatlama ve Ucret davranislarina yansimasi agisindan izlenmelidir.

1 yil sonrasi 3,6 3,9
3 yil sonrasi 3,2 3,3
5 yil sonrasi 3,0 3,0

Kaynak: New York Fed, Tiiketici Beklentileri Anketi

Yasal Uyan Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Bu bilgiler ve gériisler nceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirim Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
goruslerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair (acgikca ifade edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhitte
bulunmaz. icerik kesinlikle mali, hukuki, vergi veya diger konularda bir tavsiye niteligi tasimadigi gibi, tamamen icerige dayali
olarak yatirrm yapilmamali veya karar alinmamalidir. Herhangi bir yatirrm konulu karar almadan 6nce bir uzmandan goris
alinmalidir. Sorumlulugun Sinirlandirilmasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli,
direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya c¢ikan zararlar da dahil olmak Gzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul
etmez.

Cekince: Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve givenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi
olusturacaklari yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoninde
yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan goris,
bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanlhslik veya zararlardan
kurum calsanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatiim Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir.

Bu rapordaki her tlrlu i¢ ve dis piyasa tablo ve grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglinci kisi kurumlardan elde
edilmis olup, integral Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda
bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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Sevgul YIRTAR

Harun Rasit DEMIRCAN

Sena COBAN

Ertugrul AKSOY

Ahmet Server DEDE

integral Yatirim Arastirma

Arastirma Muduru

9 sevgulyirtar@integralyatirim.com.tr
& +90 212 329 3289

Arastirma Uzmani

9 harundemircan@integralyatirim.com.tr
& +90 212 329 3288

Arastirma Uzman Yardimcisi

& senacoban@integralyatirim.com.tr
o 0212 329 3286

Arastirma Uzman Yardimcisi

9 ertugrulaksoy@integralyatirim.com.tr
& +90 212 329 3285

Arastirma Uzman Yardimcisi

& ahmetserverdede@integralyatirim.com.tr
o +90 212 329 3287

www.integralyatirim.com.tr
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SORUMLU OLDUGU SEKTORLER

Bankacilik, Holding, Savunma

SORUMLU OLDUGU SEKTORLER

Enerji-Uretim, Perakende, GYO,
Insaat, Sigorta

SORUMLU OLDUGU SEKTORLER

Enerji - Dagitim, llag - Saglik,
Teknoloji, Gida

DESTEK VERDIGi SEKTORLER

Demir-Celik, Cimento

DESTEK VERDIGi SEKTORLER

Otomotiv, Petrokimya, Telekom, Havacilik




