L ) TCMB Beklenti Anketi 15 Subat 2018

Makro Not: TCMB Beklenti Anketi: Orta ve uzun vadeli enflasyon beklentileri hafif yiikseldi...

Ocak ayi enflasyonunda gdriilen beklentilerin altinda gerceklesmeye karsin (beklenti: %10,59,
gerceklesme: %10,35) enflasyon beklentilerinde bozulma devam ediyor. Ocak’ta gerileyen orta vadeli
(12 ve 24 ay) enflasyon beklentileri, bir miktar yiikseldi; uzun vadeli enflasyon beklentileri de
ylkseliste. Kur beklentileri ise hafif geriledi. Ankete gére TCMB’nin kisa vadeli faizlerde 3 aya kadar
degisiklige gitmesi beklenmiyor. Blyilime beklentileriise %4,6°da yatay.

Enflasyon: Subat ayi aylik enflasyon beklentisi %0,64 iken, ima ettigi yillik enflasyon %10,16
seviyesinde. Beklentilere gore Mart ve Nisan’daise enflasyondatek haneliseviyeler (sirasiyla %9,97 ve
2%9,69) gorilebilecek. Yil sonu enflasyon beklentisiise %9,52. Biz de enflasyonun kademeli olarak tek
haneye gerilemesini, ancak yil boyunca cift haneye yakin bir seyir sirdirerek yili %9,3'te
tamamlamasinibekliyoruz.

Orta vadeli enflasyon beklentilerinde ise Ocak’taki toparlanmanin ardindan yeniden bozulma
goriluyor. 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi %9,24'ten %9,26’ya, 24 ay sonrasi enflasyon beklentisi
2%38,23'ten %8,25 e yukseldi. Uzun vadeli enflasyon beklentileri de yilikseliste: 5 yil sonrasi enflasyon
beklentisi%6,67'den %6,74’e, 10yil sonrasienflasyon beklentisi %6,10’dan %6,18’e yiikseldi; TCMB’nin
enflasyon hedefi%5.

Kur: $/TL, global piyasalardaki son gunlerde goérulen riskli aktif satisinin etkisi géreli sinirli kalirken,
$/Tl’ye iliskin beklentilerde de bozulma goriilmedi. S/TL yil sonu beklentisi 4,1156’dan 4,0970’e, 12
ay sonrasi beklentileriise4,2392’den 4,1774’e geriledi.

Faiz: Enflasyondabaz etkisiyle gérilmesi beklenirken, TCMB’nin de daha énce vurguladigi Gizere, para
politikasi faizlerinde kisa vadede degisim beklenmiyor. Kisa vadeli (3 ay) piyasa faizlerinde ise 6 aya
kadar kismi gerilemeler beklenirken, 12 ay ve sonrasi donemde artislar bekleniyor. 12 ay sonrasi
donemde uzun vadeli faiz beklentileri de ylikselis kaydetti: 5yillik faiz beklentisi %11,85ten %$12,11’e,
10 yilhik faiz beklentisiise %11,59°dan %11,81’e yukseldi.

Bluyilime: Buylime beklentileri sabit: 2018 %4,6; 2019: %4,5

Cari acik: Cari acik 2017’yi 47,1 milyar $’da tamamlarken, 2018 ve 2019’a iliskin beklentiler de cari
denge gériinimiiniin bozulmaya devam edecegi ydniinde. 2018 cari acik beklentisi 43,8 milyar $’dan
45,1 milyar $’a, 2019 cari acik beklentisiise 44,6 milyar $’dan 45,7 milyar $’a yukseldi.
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi
konularda ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an,
higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank
TAS ve Ak Yatirm A$’nin herhangi bir taahhiidiinii tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii 6zel ve/veya tuzel kisiler
tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her turli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci
olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tiirlii gergek ve/veya tiizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile
ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayisiyla olugacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne
nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan hicbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve ¢alisanlari sorumlu tutulamayacak
ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirinm AS ve calisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu
rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatinm danigmanligl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirnm danigmanhg hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsihginda
almasi SPK mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirm danismanhigi sdzlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruglerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."
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