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Piyasa Katilimcilari Anketi

Enflasyon beklentilerinde gerileme siiriiyor

TCMB’nin Temmuz 2024 dénemine iliskin Piyasa Katilimcilan Anketi
yayinlandi. Anket sonuclarina gére katilimcilarin temmuz ayi aylik TUFE artis
beklentisinin %2,8 oldugunu ve aylik enflasyonda temmuz zamlarinin etkisi ile
birlikte bir ylkselis 6ngérisinin on plana ¢iktigini gdrmekteyiz. Haziran
anketinde %43,7'den %43,5'e inen 2024 yil sonu enflasyon beklentisi ise
temmuz anket sonuclarinda %42,95'e geriledi. 12 ve 24 ay ileriye yonelik
enflasyon tahminlerinde de disus surerken; 12 ay sonrasina yonelik enflasyon
beklentisi temmuz ayinda %31,8 seviyesinden %30'a, 24 ay sonrasinda ydnelik
enflasyon beklentisi ise %20,3 seviyesinden %19,3'e geriledi. Kurum olarak
2024 yil sonu enflasyon tahminiz %43 dlzeyinde.

Piyasa katilimcilari 23 Temmuz Sali giinii (yarin) gerceklestirilecek Para
Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda politika faizinin %50 diizeyinde
sabit kalmasini bekliyor. Oniimiizdeki zaman dilimlerinde bakildiginda,
piyasa katilimcilarinin 3 ay sonrasinda politika faizinin %50 diizeyinde sabit
kalmasini bekledigi, 12 ay sonrasinda ise faizin %34,6 seviyesine inecegini
ongordigu dikkat gekiyor. 24 aylik vadede ise politika faizinin %22,2
seviyesine ¢ekilmesi bekleniyor. Kurum olarak Para Politikasi Kurulu'nun (PPK)
temmuz ayinda politika faizini %50 diizeyine sabit birakmasini bekliyoruz.
TCMB'den yilin geri kalaninda ek faiz artinmi beklememekle birlikte, aylik
enflasyon egilimlerinin bu agidan belirleyici rol onacagi gorisiindeyiz. Mayis
ay! itibariyle enflasyonda zirvenin geride kalmasini takiben temmuz ve agustos
aylarinda gérecegimiz olumlu baz etkisi ile birlikte eyliil ayinda yillik TUFE'de
%50 altina gerileyecegimizi ve bu yili %43 seviyesinde tamamlayacagimizi
éngoriyoruz. ikinci ceyrekte ilk ceyrege gore daha disiik, ancak genel
gorunim itibariyle glclu kalan bir biyiime dngdrmekle birlikte, ekonomideki
sogumanin yilin ikinci yarisinda cok daha belirgin olacag kanaatindeyiz. ic
talepte bekledigimiz yavaslamanin olugsmasi ve aylik enflasyon
gerceklesmelerinin kalici bir diistis sergilemesi durumunda TCMB'nin bu yil
eylul ayinda faiz indirimlerine baslamasi agisindan manevra alani olusacagini
degerlendiriyoruz.

Anket katiimalarinin ortalama yil sonu USD/TRY beklentileri 37,7
seviyesinden 37,4 seviyesine gerilemis durumda. Mevcut kur seviyeleri g6z
oniline alindiginda, yil sonu tahminleri nominal olarak %13,5 civarinda bir
deger kaybini gosteriyor.

Biiyiime ve cari islemler tarafinda ise: Katilimcilarin 2024 biyime tahmini
%3,3 seviyesinden %3,4'e ¢ikarken, 2025 yili biylime tahmini ise %3,7
seviyesinden %3,6 seviyesine geriledi. Cari acik beklentilerinin ise 2024 yil
sonu i¢in 29 milyar dolardan 27,6 milyar dolara, 2025 sonu i¢in ise 28,4 milyar
dolardan 27,1 milyar dolara indigini gérmekteyiz. Kurum olarak 2024 yili
blylme tahminimiz %3 seviyesinde bulunuyor. Yil sonu cari islemler agigi
tahminimizi 33 milyar dolar seviyesinde korumakla birlikte, tahminimize
yonelik risklerin asagi yonli oldugu kanaatindeyiz.

Orta Vadeli Enflasyon Beklentileri (%)

50.00
45.00
40.00
35.00
30.00
25.00
20.00
15.00
10.00

5.00

0.00

=

5 Yil Sonrasinin Yillik

12 Ay Sonrasinin Yillik
TUFE Beklentisi (%)

24 Ay Sonrasinin Yillik 30.02
TUFE Beklentisi (%)

TUFE Beklentisi (%) 19.32

11.50

Kaynak: TCMB, Tacirler Yatirum

O O — — N NN < <
TRRXYIFYIPYRY
PCRERNSESE
s<T<IT<2oOoWQ
Ekin Cinar
Ekonomist

ekin.akbas@tacirler.com.tr

+90 212 355 46 38

Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.
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Yatirnm Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
021235546 46

Adana Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 (0322) 457 77 55
Akatlar irtibat Biirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas (0 212) 355 46 46
Ankara Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0 312) 435 18 36

Ankara - Gukurambar irtibat Biirosu  Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6§(itézii Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0 242) 248 45 20

Bakirkoy istanbul Cad. Bakirkdy is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkoy (0212) 57052 59

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

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

Cankaya irtibat Biirosu Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0212) 355 46 46

Denizli Urban 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 (0 216) 348 82 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D:5 (0 342) 232 35 35

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

izmir Karsiyaka Sube Yali Mahallesi Ahmet Kemal Baysak Bulvari No:42 D:11 (0232) 24119 24

izmir irtibat Biirosu Sehit Nevres Bulvar Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0 232) 241 24 50

izmit Hiirriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit (0262) 3231133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. I. 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

Kartal Uskuidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0 216) 306 22 71-306 22 06
Kayseri Hunat Mah. Nuh Mehmet Baldékti Sok. Gurclioglu 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 (0 252) 321 08 00

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0212) 355 46 46

Mersin indni Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0 324) 238 11 89

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0 462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmakta olup
finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatinm danismanlhgr kapsaminda
degildir. Yatinm danismanhgdi 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 sonuclar dogurmayabilir.

Yatinnm Danismanligr hizmeti talep edilmesi halinde; yatirnmcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ile Yatirim
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirlG 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 yatirnim karari verilmesi amacg, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagdina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatirimcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice
itibariyle yatirimcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis performans verileri
gelecekte elde edilecek sonuclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorusler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S.
tarafindan glincel ve glvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya giincellenme 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 Yatirrm Menkul Degerler
A.S.nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uglinci kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakli tutar.
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