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¢ Nisan’da mevsimsellikten arindiriimis sanayi Uretimi aylik %2.2 artis gdsterirken
(Mart'ta %1.3), 3 ay/3 ay degisim %2.1 olurken (yilliklandiriimis %8.4), imalat
sanayindeki bliyume ceyreklik %2.2 (yilhklandiriimis %8.8) sanayi uretimindeki
artisin da Uzerine gikiyor.

e Yillik sanayi Uretimi artisinin son 3 aylik hareketli ortalamasi Subat'taki %1.7
Mart'taki %2.2’den Nisan’da %3.5’e yukseliyor (4C16 yillik %2.1).

e Her ne kadar Nisan’daki guglu artigin tamami diger otomotiv araglari imalatindan
gelse de imalat sanayi gérinumd iyilesmeye devam ediyor.

e Ik geyrekte blyiimenin oldukga kuvvetli gelmesini bekliyoruz (minumum %5). PMI
verilerinin Mayis ayina dair glgli sinyalleri, hizli kredi biylimesi ve ithalat&ihracat
performansi arasinda ihracat lehine agilan makasin 2H17'de bilylmenin
beklentilerin oldukga lzerinde kalabilecegine isaret ediyor.

e  "Bu durum da %3.5 olan (yilbasinda %2.5) blyiime beklentimiz Gzerinde yukari
yonlu baski olusturuyor.

Para Politikasi Etkisi:
e Pazartesi agiklanan enflasyon verisine goére, Mayis'ta mevsimsel etkiler

ayristinldiginda, temel mallar enflasyonu ataletinin geriledigini gérdiik. Ancak, yillik
enflasyonun yil boyunca ¢ift haneli kalmasini, Eylil-Ekim aylarinda zirve
yapmasini, Aralik'ta ise %710’a gerilmesini bekliyoruz. Baz etkisi sebebiyle
enflasyonun Eylul-Ekim aylarinda %13 seviyelerinde yilin 2. tepe yapmasi yiksek
bir olasilik. Ozellikle gida enflasyonun simdiden yillik %17’e eristigini ve Agustos-
Kasim arasinda gegen sene ¢ok diisuk bir gida enflasyonunu hesaba kattigimizda.
Bir sure yillik enflasyonun yilksek seviyelerde seyredecek olmasi fiyatlama
davranislarini bozma riski artiyor. Sanayi Uretimi verisinin de gosterdigi sekilde
blylmeye iligkin endiseler ortadan kalkiyor.

e Buna ragmen, 2017 sonrasinda kurlarin dengelenmesini, dolayisiyla gekirdek
enflasyonun uzun sireli bir gevseme donemine girecegdini éngoériyoruz. 1Y2018
sonuna dogru gegici de olsa, yillik enflasyonun %6’a dogru hizla gerilemesi s6z
konusu olmaktadir.

e Mevcut donemde TCMB’nin para politikasini goreceli olarak siki tutmasi en
rasyonel yaklagim olacagdini distiniyoruz. Beklentilerden daha siki para politikasi
enflasyon eklentilerin daha hizli dusmesine yardimci olacak, uzun vadeli faizlerde
baski yaratacaktir.

Arastirma Sayfa |1



08 May1s 2017

Seker &5 Yatinm

UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatinm danigsmanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar 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 1s18inda 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
tictincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz.
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