Ekonomi Notu TACIRLER

17 Nisan 2017 YATIRIM

TCMB Beklenti Anketi

Enflasyon beklentilerindeki bozulma siiriiyor Orta Vadeli Enflasyon Beklentileri (%)
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Enflasyondaki yiikselis egiliminin devam etmesi ile birlikte beklentilerdeki
bozulmanin siirdiigiinii gériiyoruz. Tiirkiye Mart ayi TUFE verisi yillik
enflasyonu %10,13'ten %11,29'a ¢ikarak 2008 yilinin Ekim ayindan bu yana en
ylksek seviyesine tagsimisti. Bununla birlikte katilimcilarin 2017 yilsonu ortalama
TUFE tahmini %9,08'den %9,28'e cikmis durumda. Kurum beklentimizi Mart ayi
gerceklesmeleri sonrasinda %9,2'den %9,7'ye revize etmistik. Orta vadeli
enflasyon bekleyislerine bakildiginda, 12 ay sonrasi icin beklentilerin %8'15'ten
%8,27'ye yiikseldigi goriiliirken, 24 ay ileriye yonelik TUFE beklentileri ise
%7,70'den %7,87'ye kotllesme kaydetti.

Anket sonuclan katilimailarin bir hafta vadeli repo faizinde oniimiizdeki 3
ay icerisinde olciilii (20-25 bp) bir artinm beklediklerini ortaya koyuyor. 6
aylik strecte bakildiginda ise politika faizinin %8,27 seviyesinde kalmasi
bekleniyor. Bir dnceki ay ise faiz artinm beklentisinin bir miktar daha ytksek
oldugu gorilmdisti. PPK 26 Nisan Carsamba giini faiz kararini agiklayacak.
Mevcut enflasyon dinamikleri para politikasindaki siki durusun gerekliligini
vurguluyor. TCMB fonlama maliyetinin Gst sinirlara yaklasmis oldugu dikkate
alindiginda, geg likidite penceresinde 6l¢uli bir artirrm gdrme ihtimalinin halen
gecerli oldugunu duslinlyoruz. Referandum sonrasinda piyasa dinamiklerinin ne Ekin Akbas

sekilde seyredecegi de yakindan takip edilecek bir konu olacak. Analist
ekin.akbas@tacirler.com.tr
+90 212 355 46 38

TL'de Mart boyunca gézlemlenen deger kazanimi ile birlikte katiimcilanin
2017 yilsonu US$/TL beklentilerinin 3,8495'den 3,8352ye geriledigi
goriilityor. 12 ay sonrasi US$/TL beklentileri ise 3,919'ten 3,938'e yukseldi.

Makroekonomik gostergelere yonelik beklentilere baktigimizda, hiikiimetin Ozlem Bayraktar Goksen
buylmeyi tesvik paketlerinin etkisi ile birlikte katiimcilarin 2017 yilina iliskin Bagekonomist
bilyiime tahmininin %2,9'dan %3'e yiikseldigini goriyoruz. S6z konusu tahmin el e e
mevcut kurum beklentimiz olan %3 biylimeye paralel seyrediyor. Cari islemler +90 212355 26 37
tarafinda ise 2017 yil cari acik beklentisinin 35,7 milyar dolar oldugu goériltyor.
Kurum beklentimiz 37,4 milyar dolar seviyesinde (GSYIH'nin %4,8'i) bulunuyor.

Liitfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Yatirhnm Merkezlerimiz

Adana
Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul.
Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 ADANA

(0322) 457 77 55

Bakirkoy
Istanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No:
6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy - ISTANBUL

(0 212) 570 52 59

Erenkoy
Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333
Kat: 2 D: 4 Kadikdy - ISTANBUL

(0 216) 348 82 82

Izmir
Sair Esref Bul. Ragip Sanli s Merkezi
No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya - IZMIR
(0232) 44501 61

Karadeniz Eregli
Murtaza Mah. Hamamdsti Sok. I. Esat
Taneri is Merkezi No: 19 Kat: 2
Karadeniz Eregli - ZONGULDAK

(0372) 316 40 50

Mersin
Cankaya Mah. Bahri Ok Is Merkezi B
Blok No: 78 MERSIN

(0 324) 238 11 89

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 7-9
Akmerkez Etiler - ISTANBUL

0212 355 46 46

Ankara
Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad.
Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9
Kavaklidere Cankaya - ANKARA

(0312) 43518 36

Bursa
Muradiye Mah. Cekirge Cad. Kocer Apt.
No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi - BURSA

(0 224) 225 64 10

Gaziantep
Incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul.
Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No:
18 Kat: 1 D: 5 GAZIANTEP

(0 342) 23235 35

izmit

Hurriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit -

KOCAELI
(0262)323 1133

Kartal
Uskidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No:
26 Kat: 4 D: 8 Kartal - ISTANBUL

(0 216) 306 22 71 - 306 22 06

Antalya
Sirinyall Mah. lsmet Géksen Cad. Ozden
Apt. No:82/6 Muratpasa - ANTALYA

(0 242) 248 45 20

Denizli
Saraylar Mah. 2. Ticari Yol No: 32 Kat: 5
DENIzL

(0 258) 265 87 85

Girne
Sehit Necati Glrkaya Mevkii Cagdas Apt.
Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC

(0 392) 815 14 55-55-56

izmit irtibat
Omeraga Mah. Alemdar Cad. 1. Kolayl
Apt. No: 8 Kat; 2 izmit KOCAELI

(0 262) 260 01 01

Kayseri
Cumhuriyet Mah. Sultan Hamam Cad.
Kavuncu Is Merkezi No: 17 Kat: 1 D: 2
KAYSERI

(0 352) 221 08 68 - 222 82 51
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirnm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirrm 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.

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

Bu raporda yer alan her tirll 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 siirede belirli bir getirinin saglanacagdina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler séz konusu olabilir. Bu
raporda bahsedilen yatirm araclarinin fiyatlari ve degerleri yatirnmcilarin 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 sonuclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan giincel ve givenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya glincellenme nedeniyle dodabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirrm Menkul Degerler
A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

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