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Merkez Bankasi’na Bir Mesaj Var

Merkez Bankasi (MB) Nisan ayinin ilk beklenti anketini acikladi. Mart ayi yilhk TUFE
rakaminda gb6zlenen kuvvetli dlslse karsin, sene sonu enflasyon beklentisinin
yUkseldigini goérlyoruz. Yil sonu enflasyon beklentileri %6,85 seviyesinden %6,9
seviyesine yikseldi (mod %7 seviyesinde sabit).

Buna karsin orta vadeli enflasyon beklentilerinin gerilemesi ilging. 12 aylik ve 24 aylik
TUFE beklentileri sirasiyla %6,73 (bir dnceki anket déneminde %6,76, mod %7'den

%6,5’e geriledi) ve %6,2 (bir énceki anket déneminde %6,36, mod %6'da sabit)
seviyelerine geriledi.
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Kaynak: TCMB, is Yatirim

Orta vadeli enflasyon beklentilerdeki distsi olumlu karsilarken, risk gdstergelerindeki
yukari yoénli hareketin yakindan takip edilmesi gerektigini vurguluyoruz. Mevcut resim
MB’nin iletisim stratejisini aktif olarak kullanmasinin faydali olacagina isaret ediyor.
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Kaynak: TCMB, is Yatirim

Mart ayindaki olumlu enflasyon sirprizinin, yil sonu beklentilerine yansimamasi anket
kathhmcilarinin  para politikasi  beklentileriyle iliskilendirilebilir. Faiz cephesindeki
beklentiler, faiz arttinmlarinin G¢ ay igerisinde baslayacagina ve 12 aylk bir dénem
icerisinde yogunlasacagina isaret ediyorlar. Gérinen o ki, anket katihmcilari MB’nin
parasal reaksiyonunun enflasyonla micadeleye katkisini orta vadeli beklentilerine
yansitiyorlar. Parasal reaksiyonun 12 ay icerisinde gelecegi varsayimiyla 24 aylk

enflasyon beklentilerinin gerilemesi, parasal aktarim mekanizmasi takvimi agisindan da
mantikl.

Son dénemde para politikasi cephesinde yasanan belirsizlikler ve enflasyon konusunda
artan endigelere karsin, anket katiimcilarinin MB’ye olumlu bir ¢agrida bulundugunu
disUnuyoruz. MB'nin iletisim kanallariyla desteklenmis zamanli para politikasi hareketleri
beklentiler kanaliyla parasal aktarim mekanizmasini destekleyecektir. Faiz arttirimlarinin
yilin ikinci yarisinda gelmesini beklemeye devam ediyoruz.
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Merkez Bankasi Beklenti Anketi Sonuclari

Mart 2. Yari Nisan 1. Yari

TUFE (Aylik) 0.73 0.76
Yl sonu TUFE 6.85 6.90
TUFE (Gelecek 12 Ay) 6.76 6.73
TUFE (Gelecek 24 Ay) 6.36 6.20
Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani (ay sonu) 6.25 6.25
Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani (gelecek 3 ay) 6.25 6.39
Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani (gelecek 6 ay) 6.75 6.87
Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani (gelecek 12 ay) 7.4 7.48
Bir hafta vadeli repo ihale faiz orani (gelecek 24 ay) 7.66 7.62
Dolar Kuru (Y1l Sonu) 1.580 1.570
Dolar Kuru (gelecek 12 ay) 1.590 1.590
Cari agik (yil sonu) -51,607 -53,538
Cari agik (gelecek yil) -50,944 -53,059
GSYH Biyime Orani (2011) 4.9 5.1
GSYH Bliylime Orani (2012) 4.7 4.8

* Rakamlar uygun ortalama beklentilerdir
Kaynak: TCMB, is Yatirim

Burada yer alan bilgiler Is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgdi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy
ybnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi
gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarn kigisel gérislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamaldir. Bu gérusler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber veriimeksizin
degistirilebilir. Tam veriler, Is Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan gvenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Is Yatinm Menkul Degerler A.$. sorumlu
degildir.



