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PiYASA KATILIMCILARI ANKETi TOPLU SONUCLARI
2025 2026

Veri Dénem Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyliil Ekim Kasim Aralik Ocak Subat Mart Nisan
Cari Ay Sonu
1Ay Sonrasi
2 Ay Sonrasi
Cari Yil Sonu
12 Ay Sonrasi
Gelecek Yl Sonu
24 Ay Sonrasi
5Yil Sonrasi
Cari Ay Sonu
Cari Yil Sonu
12 Ay Sonrasi
Cari Denge Cari Yil Sonu
(Milyar USD) Gelecdek Yil
Yillik GSYiH Cari Yil Sonu

(%) Gelecdek Yl

BiST Repo

Gecelik Faiz ~ Cari Ay Sonu

(%)

Ayhk TOFE
(%)

Senelik TUFE
(%)

Dolar Kuru
(T

ilk Toplanti
ikinci Toplanti
TCMB  Ugiincii Toplanti
Politika Faizi Cari Yil Sonu
(%) 12 Ay Sonrasi
Gelecek Yl Sonu
24 Ay Sonrasi
Kaynak: TCMB

v/ TCMB’nin 2026 Nisan ddnemine ait ‘Piyasa Katilimcilari Anketi’nin sonuglarina gére;

v’ Ankette yer alan manset enflasyon(TUFE) tahminlerinde;

= Cari ay(Nisan) icin ‘aylik beklenti; ylizde 2,93 diizeyinde sekil bulmus.

= Cariyil(2026) sonu icin ‘senelik TUFE’ beklentisi; yiizde 25,38’den 27,53’e yiikselmis ve

*  Gelecek yil(2027) sonu ‘senelik TUFE’ beklentisi de; yiizde 18,71 seviyesinden yiizde 20,13 diizeyine artis
gostermis durumda.

v Dolar kuru(USDTRY) i¢in;

= Cariay Ongorisi; 45,0346 TL olurken,

= Yil sonu beklentisi; 51,2285 TL ve

= 12 ay sonrasliicin kur beklentisi ise 53,6195 TL diizeyinde sekil bulmus.

v' Carilslemler Dengesi’nde;

= 2026 yil sonu icin; 31,6 Milyar Dolarlik acik(-) beklentisi, savasin etkisiyle 44,3 Milyar Dolarlik acgik(-) tahminine
hizla revize yapilmis.

= 2027 yilsonunda ise cari acigin(-); 39,8 Milyar Dolar diizeyinde(6nceki tahmin -32,3 Milyar Dolar) gerceklesmesi
Oongorilmekte.

v" GSYiH biiyiime éngdriilerinde;
= 2026 icin, gectigimiz ay ylzde 3,8 diizeyinde yer alan tahminden 0,3 puan asagiya(ytzde 3,5’e) revize yapilmis.
= 2027 yiliigin blylme beklentisi de; ylizde 4,3’liik dlizeyden ylizde 4,1’e ¢ekilmistir.

v" TCMB’nin, son PPK toplantisinda yiizde 37,00 diizeyinde sabit biraktigi Politika Faizi(1 Hafta Vadeli Repo ihale
Faiz Orani)’ne iliskin olarak ise;

» Ik Para Politikasi Kurulu(PPK) toplantisinda 75 baz puan civarinda faiz artisi olacagi,

= jkinci PPK toplantisinda 40 baz puan civarinda bir faiz indirimi yapilacagi ve

»  (glincii PPK toplantisinda ise 85 baz puana yakin faiz indirimi éngériilmektedir.

=  Son olarak, yil sonunda yiizde 30,63 oraninda bulunmasi tahmin edilen politika faizine iliskin yeni 6ngoéri yizde
32,94 seviyesindedir.
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Degerlendirmemiz;

v Ankette yer alan tahminlerdeki bozulmalar savasin etkilerini yansitmaktadir. Nisan basinda devreye girecek olan
Dogal Gaz zammi, enflasyon Ulzerinde 6nemli bir katalizor olacaktir. Ayrica, Mart sonuna gore enerji fiyatlarinda
goriilen nispi gerilemeye karsin, Nisan ayinin ilk yarisinda enerji fiyatlari halen yiiksek seyrini devam ettirmistir. Bu
durumun, ulastirma ve gida harcama gruplarinda da artislari beraberinde getirmesini beklemekteyiz. Nisan ay! icin
TUFE 6ngériimiiz yiizde 3,02 olup, sene sonu éngériimiiz ise yiizde 26,90 diizeyindedir. Bu kapsamda, TCMB’nin
en iyimser haliyle Haziran ayindan o6nce(Temmuz daha gilgli ihtimal) faiz indirim patikasina doénmesini
beklemiyoruz. Savasin enerji fiyatlari Gzerindeki etkilerinin cari acik Uzerinde de kendisini gostermesini
beklemekteyiz. Sene sonu icin cari acik tahminimiz 40 Milyar Dolar diizeyindedir. Tim bu olumsuz gelismelerin
bliyiime izerinde de etkilerini dngoriyor ve yillik biylime tahminimizi yiizde 3,6 olarak konumlandiriyoruz.
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KAYNAKLAR

v" TCMB(Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi)

YASAL UYARI

Burada yer alan yatinnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhg s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirnrm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiirii
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