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Yillik enflasyon
%11.9’a yiikseldi...

12 aylik cari agik
33.0 milyar dolar...

Nisan Enflasyon...

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
dogdru geriledi.

Cekirdek enflasyon aylik %1.9 ile beklentimize yakin gerceklesti. Cekirdek enflasyon ataletinin
azalmasinin sebebi; temel mallar Gzerindeki kur geciskenligi etkilerinin azalmasidir.

Nisan’da mevsimsel etkiler ayristirldiginda, temel mallar enflasyonu ataletinin buytk miktarda
ortadan kalktiginin goriildigli; ancak ertelenmis maliyet artisi zamlarindan dolayi hizmet enflasyonu
ataletinde artisin gergeklestigi sdylenebilmektedir.

Sonug olarak, gekirdek enflasyon ataleti oldukga zayiflamaktadir. Ancak, baz etkileri sebebiyle 4C’de
cekirdek enflasyonun cift hanelere yilikselmesini bekliyoruz.

Yilhk enflasyonun yil boyunca cift haneli kalmasini, Eyltl-Ekim aylarinda zirve yapmasini, Aralik’ta
ise %10’a gerilmesini bekliyoruz. Bir sire yillik enflasyonun ylksek seviyelerde seyredecek olmasi
fiyatlama davraniglarini bozacaktir.

Buna ragmen, 2017 sonrasinda kurlarin dengelenmesini, dolayisiyla ¢ekirdek enflasyonun uzun
sureli bir gevseme donemine girecegini ongoériyoruz. 1Y2018 sonuna dogru gegici de olsa, yillik
enflasyonun %6’a dogru hizla gerilemesi s6z konusu olmaktadir. Mevcut ddnemde TCMB’nin para
politikasini goreceli olarak siki tutmasi, beklentilerin daha hizli dismesine yardimci olacak, uzun
vadeli faizlerde baski yaratacaktir.
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Mart cari agik beklentiler civari...

Mart ayinda 6demeler dengesi beklentiler dahilinde 3.1 milyar dolar cari agik verdi. Bdylece 12 aylk
cari agik rakami 33.8 milyar dolardan 33.0 milyar dolara geriledi. (GSYH %3.8)

Cekirdek cari denge Kasim’da 6.6 milyar dolar acgiktan istikrarl bir sekilde iyileserek 2.7 milyar dig
ticaret fazlasina déndd.

Mart'da dogrudan yatinmlarda giris 1.6 milyar dolar olurken portfdy yatirimlarinda, alt kalemler
itibariyla incelendiginde, yurtdisi yerlesiklerin hisse senedi ve devlet i¢ borglanma senetleri
piyasalarinda sirasiyla 50 milyon dolar ¢ikis olurken ve 1 milyar dolar giris yapildigi gérulmektedir.
Ote yandan bankalarin 1.3 milyar dolar Eurobond ihraci yaptigini gériiyoruz. Sonug olarak portfdy
yatirimlari kaleminde net 1.9 milyar dolarlik yatirim yapildigini gériiyoruz.

Ote yandan, Hazine’nin borg gcevirme rasyosunun son dénemde hizlandigini gériiyoruz. Dolayisiyla
portfdy yatinmlarini bu dénemde artmasini bekliyoruz. Sermaye girslerinin 6zellikle borglanma
kanaliyla 6niimuzdeki aylarda hizlanmasini bekliyoruz. TCMB doviz rezevlerinde Mart'ta
gérdugimuiz 2.5 milyar dolar erimenin (6nceki 4 ay toplamda 8.5 milyar dolar erime) 6nimuzdeki
aylarda sona ermesini bekliyoruz
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Sanayi Uretimi Mart 2017...

ZZ;;,{::;? Mart'ta mevsimsellikten arindiriimig sanayi tretimi aylik %1.3 artig gdsterirken, 1G17’de sanayi Uretimi
beklentilerden 4C16’'a gore %1.4 artarken (yilliklandirlmis %5.6), imalat sanayindeki blylme ceyreklik %1.6
kuvvetli gelmesini (yilhklandiriimis%6.4) sanayi Uretimindeki artisin da uzerine gikiyor.

bekliyoruz. Ote yandan gegen seneki yiiksek baz sebebiyle yillik sanayi Gretimi artisinin son 3 aylik hareketli

ortalamasi %1.7’den ancak %2.2’e ylkseliyor (4C16 yilllk %2.1) Sanayi uretiminin, bilhassa imalat
sanayinden genele yayilan giiclii bir performans gésteriyor. ihracat odakli imalat sanayi giiclii kalmaya
devam ederken, son dénemde o6zellikle i¢ talebin canlanmasiyla 6ézellikle dayanikli trinler imalati
oldukga gugli artiyor (yillik %13 artis).

ilk geyrekte biiylimenin oldukca kuvvetli gelmesini bekliyoruz. Ancak, Mart sanayi iiretimi verisi yillik
%5 olan beklentimizin bir miktar daha lizerinde gelebilecegine isaret ediyor.
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@ imalat Sanayi (mevsim arin, GSYH,
ceyreksel, sol eks)

imalat Sanayi (mevsim arin, SU, ceyreksel,
sag eks)

CEKINCE: Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S. Arastirma Bélimdi tarafindan giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan yararlanarak hazirlanmigstir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve bu bilgilerin ticari amagli
operasyonlarda kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Seker Yatinm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm 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.




