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TUFE'nin, Temmuz ayinda %2,06 (Alt bant:%1,88-Ust bant:%2,2) gelecegini hesapliyoruz. %2,06 gelmesi
durumunda yillik enflasyonun %32,11'den %31,74’e gerileyecegini degerlendiriyoruz.

Grafik-1: PUSULA TUFE ARIMA (Acik mavi 2020, kirmizi 2003, lacivert 2025’e endeksli, %)
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TUFE nezdinde 3 farkli endeks kullanmamizda ana sebep gérece élciimlemelerimizi dengelemek ve yeni veri
setinin piyasa ile uyarlanmasi 1 yili bulacagindan 3 endeksi de gézeterek bir ortalama cikarmaktir. is bu 3

endeksin ortalamasi aylikta %1,67 (Alt bant: %1,35 — Ust bant: %2,06)'ye denk gelmektedir. Ortalamasi
gelirse eger TUFE'nin %32,11'den %31,35’e gerileyecegini degerlendiriyoruz.

Grafik-2: Gruplar bazinda ARIMA (seviye, %, %2,06 Uzerinden)
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Mevsimsellikten arindirilmis ana egilimin %2 seviyelerinden %2,4'e yukseldigini gézlemlerken C endeksi
tarafinda %2,65 bandinda bir TUFE élciimii yapiyoruz. Hatirlatmak gerekirse gectigimiz yil C endeksi %1,74
artmistl. Bu durum dogal olarak yillik C enflasyonunu goézle goriliir sekilde yukari iterek %30°un lizerine
tekrardan yonlendiriyor. Ana egilimi gozle gorilir sekilde bozarak ¢ekirdek enflasyonda %2,8 bandina
yonelen bir ¢cekirdek enflasyon gozlemliyoruz.

13 Agustos 2026 giinii yapilacak olan 3.Ceyrek Enflasyon Raporunda sdylenecekler biraz daha 6nem kazanmis
gorunuyor. Yil sonu makro tahminlerimizde bir degisim yok ancak giincel cerceve Adustos ve Eyliil
ayindaki yiksek baz haricinde yukan yonlii oldugunu belirtmekte fayda var.

Yil sonunda %30 TUFE %35 politika faizi beklemeyi siirdiiriiyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tirll bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullar ve guvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek
amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde ydnlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar tarafindan danismanlik
faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir.
Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hig¢ bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir
sorumlulugumuz bulunmamaktadir. 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 her ne sekil ve surette olursa olsun
Uglncl kisilerin ugrayabilecedi her turla zararlardan dolayr PUSULA Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatirimcilara kendi
olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya satma
yonunde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda
bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek
yanlishk ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA Yatirirm Menkul Degerler A.S./nin herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir. Bu rapordaki her turll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglinci
kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirrm 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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