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TCMB Beklenti Anketi - Ocak 2018
Enflasyonun 1C18’de ¢ift hanelerde kalmasi bekleniyor

Enflasyon:

e Aralik ayinda piyasa beklentilerini agan aylik enflasyon orani, yillik rakami da 2003 yilindan bu yana en yiiksek yilsonu
seviyesi olan %11.92’ye cekti. Manset rakamin yani sira, yiiksek seyreden UFE (%15.47) ve gekirdek enflasyon rakamlari (C
endeksi: %12.3) da genel enflasyon gériinimine dair iyilesme beklentisini zayiflatti. Aralik ayinda TL deger kazansa da 6zellikle
Onceki aylardaki deger kayiplar fiyatlar Gzerinde baski olusturmayi strdurtyor.

e Bu nedenle, destekleyici baz etkisinin belirginlesecegdi dSneme gegmemize ragmen, 12 ay sonrasi igin TUFE beklentisi sinirli
azalarak %9.30’tan %9.24’e diistii. Enflasyonda gerileme beklentisi 24 ay sonrasi igin ise daha belirgin. Beklenti, gegen
aya gore 24 baz puan gerileme ile %8.23 seviyesinde.

e Ocak ayi igin aylik TUFE beklentisi ise %1.32 (2013-2017 gergeklesme ort.: %1.80). Eger ki beklenti gergeklesirse, yillik
TUFE rakami %10.67°ye gerileyecek. Enflasyon, Aralik ayina gére gerilese de, yilksek seviyelerde kalmaya devam edecek.
Ayrica, Subat (%0.62) ve Mart (%0.78) aylari i¢in aylik beklentiler de yilhik rakamin 1G18’de ¢ift hanelerde kalacagina isaret
ediyor.

e Beklenti anketine gore, 2018 sonunda enflasyonun %9.55 ile tek hanelerde gergeklemesi éngériiliiyor. Oniimiizdeki aylar

icin Ozellikle gida ve petrol fiyatlarinin, kurun ve ig talebin seyri enflasyon gérinimu ve patikasi agisindan belirleyici olacak.

Faiz Oranlan:
e 18 Ocak’taki PPK Toplantis’'nda, TCMB’nin agirlikh ortalama fonlama maliyetini (AOFM) %12.75’te birakmasi bekleniyor.
12 ay sonrasinda ise (gerileyen enflasyon ile birlikte) bu oranin %12.15’e digsmesi 6ngoriliyor. 1 haftalik repo faizi igin ise 2 yillik

vadede degisim beklentisi yok.
e 12 ay sonrasi igin 3 ay vadeli DIBS faiz beklentisi 10baz puan yikselerek %12.32 oldu. Aksine, 5 yil vadeli DIBS faiz beklentisi ise
24 baz puan (%11.85) ve 10 yil vadeli igin beklenti 11 baz puan (%11.59) geriledi.

Biiyume:
e 2017 yihna ait blyume beklentisini artik takip edemiyoruz. Ancak, beklentilerdeki iyilesmenin 2018 yilini da destekledigi gérultyor.

2018 yili igin gegen ay %4.2 olan beklenti bu ay %4.6’ya yiikselmis durumda. 2019 yilina ait beklenti ise %4.5 seviyesinde.

USDTRY:
e Son dénemde TL'de goériilen toparlanma, USD/TL tahminlerinde de normallesme saghyor. 2018 yil sonu icin beklenti

4.15'ten 4.12'ye geriledi. 12 sonrasi i¢in beklenti de 4.24 seviyesinde.

TCMB Ocak ay1 beklenti anketi sonuglari ve 6nceki ay beklentilerine gore durum asagidaki gibi:

Bu Ay Onceki Ay Fark I
Ocak Ay Enflasyonu (Aylik) 1.32% 1.29% 003 95 Enflasyon Beklentileri (%) 9.24
Yillik Enflasyon (2018 sonu) 9.55% 9.30% 0.25
Yillik Enflasyon (12 Ay Sonra) 9.24% 9.30% 006 29
Yillik Enflasyon (24 Ay Sonra) 8.23% 8.47% 024 g5 |
USD/TL (2018 yilsonu) 41156 4.1534 -0.04
USD/TL (12 Ay Sonra ) 4.2392 4.1534 0.09 80 | 8.23
GSYH Bilyiime (2018) 4.6% 4.2% 0.40
GSYH Biiyiime (2019) 4.5% - . 759
Haftalik Repo Faizi (Ocak Ayi) 8.00% 8.00% 000 ;41
Haftalik Repo Faizi (6 Ay Sonra) 8.00% 8.00% 0.00
Agirlikhi Ort. Fonlama Maliyeti 12.75% 12.72% 0.03 65
Agirlikli Ort. Fonlama Maliyeti (12 Ay Sonra) 12.15% 12.23% -0.08 ——12ay sonrasi —24 ay sonras|
3 ay vadeli DIBS faizi (12 Ay Sonra) 12.32% 12.22% 010 80 T O e e 6 e 6 e e m L Ll e
5 yil vadeli DIBS Faizi (12 Ay Sonra) 11.85% 12.09% 0.24 ¥ N S C ¥ NS Y NS Y s o
10 yil vadeli DIBS Faizi (12 Ay Sonra) 11.59% 11.70% 0.1 e e e - e e e e oo - o e e e
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UYARI NOTU

Model Portfdy hisseleri, Arastirma Balimi’niin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz
ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise
benzer analizler ile, Arastirma Bolimd’'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da
cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portféy’e girmesi ya da c¢ikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfdy, sanal bir portfdy olup; piyasa
beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak kiimulatif
performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portféy kapsaminda
yapilan degisimler, yatirrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir drtigsmeyebilir.

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm
danigsmanhgr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye dzel 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 yatirnm karari verilimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler givenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.nin goériisiinii yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénuk yatirrmlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.$S.'nin yazili izni olmadikca icerigi
kismen ya da tamamen Uglincu kigilerce hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye ézel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz  dogrultusunda kullanildigi  Glkelerdeki yasal
dizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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