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Piyasa Katilimcilari Anketi

Piyasa katihimcilan eylil ayinda 300 baz puan .. v.eii enflasyon Bekientileri (%
faiz indirimi 6ngoriiyor 50,00
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TCMB’'nin Agustos 2025 donemine iliskin Piyasa Katilimcilari Anketi 0
yayinlandi. Temmuz anketinde %29,86'dan %29,66'ya gerileyen 2025 yil " =24 Ay Sonrasinin Yillik
sonu enflasyon beklentisi, agustos anketinde ise %29,69'a sinirli bir ylkselis =LY TUFE Beklentisi (%)
kaydederek iki ayhk distsini sonlandirdi. Piyasa katilimcilarinin 12 ay 30.00

sonrasi TUFE beklentisi %23,39 seviyesinden %22,84'e inerken, 24 ay sonrasi 25.00
TUFE beklentisi ise %17,08'den %16,92'ye geriledi.
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Katihmalanin agustos ayina iliskin aylik TUFE beklentisi %1,7
seviyesinde olustu. Agustos enflasyon tahminimizi heniiz tamamlamamig 1000
olmakla birlikte, simdiye kadarki fiyat derlemelerimiz yaklasik %1,9 civarinda 5.00
bir aylik TUFE artisina isaret ediyor. Hesaplamamiza paralel bir gerceklesme, 0.00
yillik TUFE'yi %33,5'ten %32,8'e indirecek. Yil sonu enflasyon beklentimizi

ise, riskleri asagi yonli gormekle birlikte, %31 seviyesinde korumaktayiz.

Eylul ay itibariyle egitim kaleminde bekledigimiz oynaklik ve gida
fiyatlarinda gozettigimiz riskler dogrultusunda, enflasyon tahminimizi su Kaynak: TCMB, Tacirler Yatuim
asamada asadl revize etmiyoruz.
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Piyasa katilimcilani Para Politikasi Kurulu'nun (PPK) 11 Eyliil tarihli
toplantisinda politika faizini 300 baz puan indirerek %40 seviyesine
cekecegini tahmin ediyor. Katilimcilar ekim toplantisinda faiz indirim
hizinin azalacagini ve politika faizinin 226 baz puan indirimle %37,74
seviyesine inecegini 0Ongoriyor. Anket sonuclarina gore aralik ayi
toplantisinda ise 218 baz puanlik ek bir indirimle yil sonunda politika
faizinin %35,57 seviyesinde olusacagi tahmin ediliyor. Kurum olarak PPK'nin
eylil ayinda faiz indirimlerine 300 baz puanla devam etmesini, ardindan
ekim ve aralik toplantilarinda indirim hizini 200 baz puana c¢ekerek yil
sonunda politika faizini %36'ya indirmesini bekliyoruz. Piyasa Katilimcilari
Anketi sonuclarinin da kurum tahminlerimize yakin bir yeri isaret ettigini
goruyoruz.

Anket katihmcilarinin 2025 yil sonu USD/TRY beklentisi 43,72
seviyesinden 43,96 seviyesine yiikseldi. Katilimcilarin 12 ay sonrasina
iliskin USD/TRY tahmini ise 48,36 seviyesinde bulunuyor. Kurum olarak yil
sonu USD/TRY tahminimizi 45 seviyesinde korumaktayiz.

Biiylime ve cari islemler tarafinda ise: Katilimcilarin 2025 biyime tahmini

%2,9'da, 2026 yilina iliskin beklentisi ise %3,7 seviyesinde sabit kaldi. Kurum

olarak 2025 yili buylime tahminimiz %3,1 seviyesinde. 2025 yilinin ikinci

ceyregine iliskin blylme verileri 1 Eylil'de aciklanacak. Yilin ikinci

ceyreginde ceyreklik blyimenin 6nceki ceyrege gore hiz kaybetmesini

beklemekle birlikte, yillik bliytimenin ise dustk baz etkisinin de destegi ile

ilk ceyrege gore daha yiksek bir seviyede olusacagini tahmin ediyoruz. Ekin Cinar
Anket sonuglarinda cari agik beklentilerinin ise 2025 yil sonu icin 19,9 milyar o Ekonomist
dolardan 20,3 milyar dolara giktigini, 2026 sonu igin ise 25,2 milyar dolar ekin.cinar@tacirler.com.tr
seviyesinde onemli bir degisiklik gostermedigini takip ediyoruz. Kurum +90 212 355 46 38
olarak 2025 yil sonu cari acik tahminimiz 22 milyar dolar (GSYiH'nin %1,5'i)

seviyesinde bulunuyor.
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL

02123554646

Adana Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 (0322) 457 77 55

Akatlar irtibat Biirosu Esentepe Mahallesi Biyiikdere Caddesi Levent N199 ic Kapi N16 Sisli - istanbul (0212) 355 46 46
Alsancak Sehit Nevres Bulvari Eczacibagi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0 232) 241 24 50

Ankara Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0 312) 435 18 36

Antalya Sirinyali Mah. ismet Goksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0242) 248 45 20

Bakirkéy istanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0212) 570 52 59

Bodrum Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvari, Arbor-Abdullah Unal Cabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0 212) 355 46 46

Bursa Konak Mah. Baris (120) Sokak , Ofis Arti Binasi, Dis kapi No:3 Daire:33 Nilfer-BURSA (0 224) 22564 10

Cankaya Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0212) 355 46 46
Cukurambar Kizihrmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6giitdzii Cankaya (0 312) 909 87 70

Denizli Urhan is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0 258) 265 87 85

Erenkoy Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy (0216) 348 82 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park Is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D:5 (0 342) 2323535

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Giirkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0392) 815 14 55-0533 889 15 51
izmir Kiiltir Mahallesi, Cumhuriyet Bulvari No:137 Cumhuriyet Apt. K:5 D:12 Konak - izmir (0 232) 445 01 61

izmit Hurriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit (0262) 323 1133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. . Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0 262) 260 01 01
Karadeniz Eregli Baglik Mahallesi Karanfil Sokak No:16/A Karadeniz Eregli — Zonguldak (0372) 316 40 50
Karsiyaka Yali Mahallesi Ahmet Kemal Baysak Bulvari No:42 D:11 (0232) 2411924

Kartal Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0216) 306 22 71-306 22 06
Kayseri Hunat Mah. Nuh Mehmet Baldoktl Sok. Glirclioglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi (0 352) 221 08 68-222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglali Cad. Given Apt. No: 22 D: 2 Marmaris (0252) 321 08 00

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0212) 35546 46

Mersin indnii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0324) 238 11 89

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta olup
finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirim 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 dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Yatirim Danismanligi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile Yatinm Danismanhgi
sozlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi’'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her turl bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile
uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman igerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler sz konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatirnim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle
yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis performans verileri gelecekte
elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorusler yatinnmailari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler AS.
tarafindan giincel ve guvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z konusu
bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhlt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi
ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari
sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Tacirler Yatirm Menkul Degerler
A.S.'nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uclincu kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz. Aksi halde,
Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butlin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakli tutar.
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