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Piyasa Katilimcilari Anketi, piyasa beklentilerinden gorece uzaklasmis goriiniyor. Temmuz ayinda %1,68;
Adustos ayinda %1,44 ve Eylil ayinda %2,03 TUFE beklentisi olustu. 15 Temmuz ile birlikte %3,55 zirve
yapan TUFE %3'Un altina dogru yénelse de yeni yapilan zamlar enflasyona yénelik katilik icerigini teyit
ediyor. Bu dogrultuda en uzlagsmasiz ay bu ay ve sonrasi olabilir.

Grafik-1: TOFE Beklentileri (aylik, seviye, %)
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Gerginlik ile iyice beklentilerin uyusmasi artik gerceklesti. Cari yil sonunda 7 baz puan artisla %29,21; 2027
yilinda 8 baz puan artisla %21,47 TUFE bekleniyor.

Grafik-2: TOFE Beklentileri (yillik, seviye, %)
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TCMB 6zelinde glincel anket toplama tarihiyle politika faizi toplantisi arasindaki makas farkliligi dikkate alinarak
300 baz puanlik bir beklenti faizlerde beklenti olusturdu demek dogru olmayacaktir. Aksine savasin canl
kaldigi donemde faiz artinm beklentilerinin hakim olmasi ve piyasa faizlerinin %40'tan fiyatlaniyor olusu
nedeniyle ankette %40 beklentisi vardi. Bu yiizden faizlerin sabit birakilmasini teyit eden bir yapi gérmekle
birlikte Eyliil ayina yonelik beklenti sadece ve sadece 50 baz puan faiz indirimi olarak gériiniiyor.

Grafik-3: Faiz Beklentileri (yillik, seviye, %)
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Kur tarafinda GAP alani kadar yukari yonlii acilmaya devam ediyor. ilave bir gelisme gériinmiiyor.

Grafik-4: Kur Beklentileri (yillik, seviye, %)
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Cari denge tarafinda ihracat ve emtia ithalati kaynakli beklentiler bozulmaya devam ediyor. Bu cercevede 2026
yilinda cari acigin 49,3 milyar dolar, 2027 yilinda ise yaklagsik 43,3 milyar dolar cari acik hesaplaniyor.

Grafik-5: Cari Denge Beklentileri (yillik, milyon ABD dolari, seviye)
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Buylme beklentileri dezenflasyon patikasi ile bu ay itibariyle uyum sagladi. Katiimcilar 2026 yilinda %3,1;
2027 yilinda %4,1 blyime bekliyorlar.

Grafik-6: Buyume Beklentileri (yillik, %, seviye)
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Veri enflasyon beklentilerine aldanip ilk basta olumlu goriinse de orta ve uzun vadede katalizor yaratmamasi
nedeniyle yine nétr kisimda kaldi. 2026 yil sonunda %35 politika faizi ve %30 TUFE beklentimizi
siirdiiriiyoruz. 2027 yil icin ise %21 TUFE %25 politika faizi beklentimizde de bir degisim bulunmuyor.
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Kisikli Mah. Seher Yeli Sokak Dis Kapi No: 4 i¢ Kapi No: 2 Uskiidar / istanbul

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 tirlt 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 yatirnmcilara 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 c¢alisanlari ile PUSULA Yatirim 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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