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e Nisan’da enflasyon %1.3 ile beklentiler dogrultusunda gergeklesirken, yillik enflasyon
%11.3'ten %11.9'a ylkseldi. Yillik cekirdek enflasyon, Mart ayinda agiklanan %9.46
oranindan %9.41 oranina dogru geriledi.

e  Cekirdek enflasyon aylik %1.9 ile beklentimize yakin gergeklesti. Cekirdek enflasyon
ataletinin azalmasinin sebebi; temel mallar Uzerindeki kur gegiskenligi etkilerinin
azalmasidir.

e Nisan’da mevsimsel etkiler ayristirildiginda, temel mallar enflasyonu ataletinin biyik
miktarda ortadan kalktiginin goérildugu; ancak ertelenmis maliyet artisi zamlarindan
dolayi hizmet enflasyonu ataletinde artisin gergeklestigi s6ylenebilmektedir.

e Sonug olarak, gekirdek enflasyon ataleti oldukga zayiflamaktadir. Ancak, baz etkileri
sebebiyle 4C’de g¢ekirdek enflasyonun gift hanelere ylikselmesini bekliyoruz.

e Uretici fiyatlari enflasyonu yillk %15ten %16’ya yikselirken, burada da kur
geciskenligi etkisinin ortadan kalkmaya basladigini gériyoruz.

e Yillik enflasyonun yil boyunca c¢ift haneli kalmasini, Eylil-Ekim aylarinda zirve
yapmasini, Aralik’ta ise %10’a gerilmesini bekliyoruz.

e Bir slre yillik enflasyonun ylksek seviyelerde seyredecek olmasi fiyatlama
davranislarini bozacaktir.

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

. Mevcut dénemde TCMB'nin para politikasini géreceli olarak siki tutmasi, beklentilerin
daha hizli digmesine yardimci olacak, uzun vadeli faizlerde baski yaratacaktir.

e Enflasyon tarafinda, gérdiigimiiz en énemli risk: i¢ talebin beklentilerin &tesinde
hizlanmasi enflasyon goériinimi igin biyik risk olusturacaktir. Artan ihracat talebi ile
imalat sanayinde kapasite kullanimlari son dénemde ylksek seviyelere ylkseldi,
dolayisiyla i¢ talebin ¢ok hizli artmasinin ¢ekirdek enflasyon lzerinde olumsuz etkisi
olacaktir.
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Seker S5 Yatinm

UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm 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 karar 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. hicbir 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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