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PiYASA KATILIMCILARI ANKETi TOPLU SONUCLARI
2025 2026
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ilk Toplanti
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TCMB  Ugiincii Toplanti
Politika Faizi Cari Yil Sonu
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Gelecek Yil Sonu
24 Ay Sonras|
Kaynak: TCMB

v" TCMB’nin 2026 Temmuz donemine ait ‘Piyasa Katiimcilari Anketi’nin sonuglarina gore;

v Ankette yer alan manset enflasyon(TUFE) tahminlerinde;

= Cariay(Temmuz) icin ‘aylk beklenti; yizde 1,67 diizeyinde sekil bulmus,

= Cariyil(2026) sonu icin ‘senelik TUFE’ beklentisi; ylizde 29,21’den 29,43’e yiikselmis ve

= Gelecek yil(2027) sonu ‘senelik TUFE’ beklentisi de; ylizde 21,47 seviyesinden yiizde 21,94 diizeyine artis gdstermis durumda.

v" Dolar kuru(USDTRY) igin;

= Cariay sonu 6ngorisu; 48,1893 TL olurken,

= Yil sonu beklentisi; 51,6567 TL ve

= 12 ay sonrasl igin kur beklentisi ise 57,4278 TL diizeyinde sekil bulmus.

v Carilslemler Dengesi’'nde;
] 2026 yil sonu icin; 49,3 Milyar Dolarlik agik(-) beklentisi, 50,2 Milyar Dolarlk agik(-) tahminine revize yapilmis.
] 2027 yilsonunda ise cari agigin(-); 44,4 Milyar Dolar diizeyinde(6nceki tahmin -43,3 Milyar Dolar) gerceklesmesi 6ngoriilmekte.

v" GSYiH biiylime tahminlerinde;
] 2026 igin, gectigimiz ay ylzde 3,1 diizeyinde yer alan tahmin aynen korunmus.
] 2027 yilrigin blylme beklentisi ise; ylizde 4,1’den den 0,1 puan asagiya(ytzde 4,0’e) revize yapiimis.

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

= ilk(10 Eylul) Para Politikasi Kurulu(PPK) toplantisinda faizin sabit birakilacag,

= ikinci(22 Ekim) PPK toplantisinda faizin 90 baz puana yakin indirilebilecegi,

= Ugiincii(10 Aralik) PPK toplantisinda ise daha diisiik(75 civari) bir faiz indirimi 8ngorilmektedir.

= Son olarak, yil sonunda ylzde 34,70 oraninda bulunmasi tahmin edilen politika faizine iliskin yeni 6ngori; ylizde 35,25
seviyesindedir.

Degerlendirmemiz;

v" Ankette yer alan Agustos ayl TUFE rakaminda; Temmuz’dan gelen petrol fiyat geciskenligine karsin, bu hafta motorine getirilen sert
OTV ayarlamasinin destekleyici olmasini ve temel mal fiyatlarinda da yavaslama varsayimimizla su an icin yiizde 1,20-1,40
araliginda bir beklentiye sahip olmamiza karsin, ay sonuna dogru tahminlerimiz netlesecektir. Yilin ilk yarisinda 34,5 Milyar Dolar
civarinda bulunan Cari agik konusunda, senenin ikinci yarisinda Turizm kaynakl yansiyacak Hizmet Gelirleri’'nin etkisiyle 47-50
Milyar Dolar bandinda bir seviyede kapanis gerceklesebilecegini 6ngoriyoruz. TCMB’nin Eylil PPK toplantisinda faiz oranlarini sabit
birakmasini tahmin ediyor ve Ekim-Aralik toplantilarinda toplam 200 baz puanlik faiz indirimiyle sene sonu politika faizinin ylzde
35,00 seviyesine gelecegini 6ngdrmeye devam ediyoruz. Ancak, enflasyon ve cari agik(dolayisiyla kur ve kur Gzerinden enflasyon
geciskenligi) risklerinin artmasi durumunda; faiz indirim beklentilerimizi azaltabilecegimizi hatirlatiyoruz.
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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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