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e TCMB, yaygin piyasa beklentisi dahilinde, PPK’nin 1 haftalik repo faiz olan politika
faizini %8.00'de list bandi %9.25'te gecelik geg likidite faizini 12.25’te sabit
tutarak degistirmedi.

e Metinden Onemli Agiklamalar:

o Son doénemde aciklanan veriler iktisadi faaliyetteki toparlanmanin
glgclendigine isaret etmektedir. Alinan destekleyici tesvik ve tedbirlerin
katkisiyla iktisadi faaliyetin gl¢ kazanmaya devam etmesi
beklenmektedir.

o Son aylarda yasanan maliyet yonli gelismeler ve gida fiyatlarinda
beklenen kismi dizeltmenin sinirlayici etkisine ragmen, enflasyonun
bulundugu yilksek seviyeler fiyatlama davraniglarina dair risk
olusturmaktadir. Bu c¢ergevede Kurul, siki para politikasi durusunun
korunmasina karar vermigtir.

e Mayis'ta mevsimsel etkiler ayristirildiginda, temel mallar enflasyonu ataletinin
geriledigini gorduk. Ancak, yillik enflasyonun yil boyunca c¢ift haneli kalmasini,
Eylul-Ekim aylarinda zirve yapmasini, Aralik’'ta ise %10’a gerilmesini bekliyoruz.
Baz etkisi sebebiyle enflasyonun Eylul-Ekim aylarinda %13 seviyelerinde yilin 2.
tepe yapmasi yuksek bir olasilik.

e Ozellikle gida enflasyonun simdiden yilllk %17’e eristigini ve Agustos-Kasim
arasinda gecgen sene ¢ok disiik bir gida enflasyonunu hesaba kattigimizda. Bir
sure yillik enflasyonun yiksek seviyelerde seyredecek olmasi fiyatlama
davranislarini bozma riski artiyor. Ote yanda Nisan sanayi tiretimi ve 1C17 biiyiime
verisinin de gésterdigi sekilde biiyimeye iligkin endigeler ortadan kalkiyor. Ote
yandan bu gelisme bir yandan da c¢ikti acidinin beklenilenden daha hizl
kapandigini dolayisiyla, fiyat davraniglarinin bozuldugu bu dénemde g¢ekirdek
enflasyona iligkin riskleri tamamen ortadan kaldirmadigini distiniyoruz.

e Mevcut donemde TCMB’nin para politikasini goéreceli olarak siki tutmasi en
rasyonel yaklasim olacagini diisiiniiyoruz. Beklentilerden daha siki para
politikasi enflasyon eklentilerin daha hizli dUsmesine yardimci olacak, uzun vadeli
faizlerde baski yaratacaktir. Ote yandan global ekonomideki gelismeler TCMB'’ye
arkadan olumlu destekte bulunmaya devam ediyor. Emtia fiyatlar Gzerindeki
asagi yonlii baskilar artarken, uzun vadeli faizler tzerindeki asagi yonli
baskilar bir siiredir yiikselmeye devam ediyor.

e 2017 sonrasinda kurlarin dengelenmesini, dolayisiyla ¢ekirdek enflasyonun uzun
sureli bir gevseme dénemine girecegini dngoriyoruz. 1Y2018 sonuna dogru gegici
de olsa, yillik enflasyonun %6’a dogru hizla gerilemesi s6z konusu olmaktadir.
TCMB son geyredge dogru ya da son geyrekte onden yiiklemeli olarak para
politikasini gevsetebilir.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatinm danigsmanhgi 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 dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis
olup, burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir.

Bu bilgiler 1s1ginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirnmlarin sonuglarindan SEKER
YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirim
Menkul Degerler A.S.'nin yazih izni olmadikga bu raporlarin icerigi kismen ya da tamamen
ticlincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz.
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