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Enflasyon - Agustos'19

Enflasyon %1.3 olan beklentinin altinda %0.86 gerceklesti ki biz %1.52 bekliyorduk. Bdylece vyillik enflasyon
%16.65'ten %15.00’e (beklenti %15.50) geriledi. Beklentiler ile gerceklesme arasinda olusan farkin sebebi buyik
oranda temel mal fiyatlarinin epey dismesinden kaynakliyor. Ornegin, dayanikli mal fiyatlari aylik %1.4 dlsls
goOstermis. Bu ise dizel/benzin oto fiyatlarindaki diststen (%2.8 ve %4.0) kaynaklandi. Hurda oto kampanyasinin
etkisi var gibi gézikuyor dususte.

Beklenen, kismen beklenen ve pek beklenmeyen faktérler Agustos’ta enflasyonu beklenenin altina gekti.
Pek Beklenmeyen Faktorler:

+  Otomobil fiyatlari aylik %4’e yakin geriledi. Burada hurda oto kampanyalari etkili olmus olabilir. Keza, OTV
indirimleri Temmuz’da sona ermis ve oto fiyatlari %10’un tGzerinde zamlanmisti.

* Tavuk eti fiyati Temmuz'da %7 azaldiktan sonar bu ay %14 dismus. Irak ve Suudi Arabistan’a satiglarin durmasi
fiyatlari asagi gekmis olabilir.

* Bazi iglenmis gida drlnlerinde (baharat gibi) %1-2 civarinda dusUsler gergeklesti. Normal sartlar altinda tam tersi
bir artis beklerdik. Keza ITO verisi bu ydnde istikamet gekmisti.

Kismen beklenen Faktorler:

* Giyim, ayakkabi ve kozmetik Urtinlerde fiyat dususleri son 8-9 ayda dikkat ¢ekti. Kasim’18'den bu yana giyim ve
ayakkabi grubundaki fiyat diistist %13’U gecti. Agustos’ta bu disisin bir miktar hiz kesmesini beklerdik.

* Taze sebze-meyve %7 dusls gosterdi. Bazi 6nemli Urlnlerde fiyatlar %10-30 oraninda geriledi. Mart “19°dan bu
yana bu kategoride fiyatlar diismeye devam ediyor. Kiimuilatif disls %35’e eristi. Bu ayda disls bekliyorduk ama
bazi Grinlerde bu dists epey gugluydl. Eylil-Aralik’ta bu grupta normallesme (gugli artis) bekleriz.

Beklenen Faktorler:
» Akaryakit fiyatlari %4 civarinda dustu.

Adustos enflasyon verisi sonrasi buglin, 6zellikle enflasyonist baskiyi net bir sekilde gorirsek, Eylil'de bekledigimiz
375 baz puan indirim beklentisini, Eylil, Ekim ve Aralik (daha ¢ok Eylul ve Ekim) arasinda paylastirabiliriz demistik.
Bu baskinin tam tersini gozlemledik. Dolayisiyla, 12 Eylil'de 375 baz puan indirim beklentimizi koruyoruz. Cinki
Merkez Bankasi disik Agustos enflasyonu ve Eylil-Ekim blylk baz etkilerini hesaba katacak ve piyasalari bu
yonde ikna etme yolunu sececektir. Yil sonu faiz beklentimiz olan %16’1 korumaya devam ediyoruz, ¢clinku 6zellikle
Eylil sonrasi enflasyonist baskilar gorebilecegimizi disunlyoruz. Bu baskilar Merkez Bankasr’nin faiz indirimlerini
Onumizdeki yila kaydirmasina yol agmasini bekleriz. 1C20 itibariyle ise Merkez Bankasi’'nin politika faizini %14’e
cekebilecegini disinuyoruz.

Yakin gelecekte enflasyon gériinimuine bakarsak; etkilerine ragmen, yonlendirilen Griinlerde zam haberleri gelmeye
devam ediyor. Bu trendin yil sonuna kadar devam edecegini 6ngoriyoruz. Ayrica, enflasyonu disuk tutan ana
faktorler, islenmemis gida ve giyim-kiyafet kategorileri EKim’den itibaren tam tersi enflasyonist etkiler yaratabilir.

Saygilarimizla,
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Bu rapor gonderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde Ugtincu kisilere agiklanamaz ya da yayinlanamaz. Y etkili
alicilardan biri degilseniz, bu raporun herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayllmasi veya raporda yer alan
hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger raporun alicisi veya alicisina iletmekten
sorumlu kisi degilseniz litfen raporu sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Génderen ve Yatirim Finansman Menkul Degerler
A.S., bu raporun igerdigi bilgilerin dogrulugu, gincelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, igerik Yatirim
Finansman Menkul Degerler A.S. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu raporda yer alan bilgiler “Yatirim Finansman Menkul Degerler
A.$.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirli veri, yorum ve degerlendirmeler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa
kosullari ve guvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek
hatalardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.§ sorumlu degildir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danigsmanlidi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Yatirrm danismanligi hizmeti,
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan
icerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu raporun igeriginde yer alan gesitli bilgi ve gorislere dayanilarak
yapilacak ileriye donuk yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek zararlardan Yatirim Finansman Menkul
Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Raporun igeriginden, iletiimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan,
virls icermesinden ve sisteminizde yaratabilecedi zararlardan Yatirirm Finansman Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz. Yatirim
Finansman bu raporun igeridi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkir ederiz.

- Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S., Ana ortadi veya istiraki raporda yer alan sirketlerle is iliskisi icinde bulunabilir veya
bulunmaktadir. Bu nedenle yatirimcilar bu raporu yatirnnm karari verilirken bakilacak faktérlerden sadece biri olarak diisinmelidir ve
sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

- Ek olarak, Yatirm Finansman (YF) Menkul Degerler A.S. Aragtirma Bolimi, Sirketin ortaklik yapisi geregi TSKB ve Tiirkiye Is
Bankasi igin yatirim tavsiyesi yapmaktan sakinmaktadir.

- Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.’nin takibi altinda bulunan Sirketler BIST100 endeksine gdrece beklenen performanslarina
gore notlandinimistir. Raporda gegen hisse senedi hedef fiyatlari 12 aylik donemi kapsamaktadir.

- Asagidaki notlandirma analistlerin takipleri altindaki hisseler icin arastirmalarini ve duslncelerini tam olarak yansitmak igin
kullanilmigtir:

Endeks Uzeri Getiri: Hisse senedinin éniimiizdeki 12 aylik dénemde getirisinin, BIST100 endeksinin getirisinin {izerinde olmasi
beklenmektedir.
Endekse Paralel Getiri: Hisse senedinin éniimiizdeki 12 aylik dénemde getirisinin, BIST100 endeksinin getirisine yakin olmasi
beklenmektedir.
Endeks Alti Getiri: Hisse senedinin éniimiizdeki 12 aylik dénemde getirisinin, BIST100 endeksinin getirisinin altinda olmasi
beklenmektedir.
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UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildidi kisi ya da kuruma &zeldir ve gizlidir. Hicbir sekilde Gclnci kigilere agiklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayilmasi
veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. E§er mesajin alicisi
veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz litfen mesaji sisteminizden siliniz ve gdndereni uyariniz. Génderen ve Yatinm
Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdidi bilgilerin dogrulugu, glncelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti
vermemektedir, igerik Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatirim
Finansman Menkul Degerler A.$.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirli veri, yorum ve degerlendirmeler hazirlandidi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullari ve guvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya cikabilecek hatalardan Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatinm danigmanligi kapsaminda dedgildir. Yatinm danismanligi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve hicbir sekilde ydnlendirici nitelikte olmayan icerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériiglerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Bu e-posta iceriginde yer alan gesitli bilgi ve géruslere dayanilarak yapilacak ileriye dénuk yatinmlar ve ticari islemlerin
sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek zararlardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin i¢eriginden,
iletimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virlis icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi
zararlardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatirrm Finansman bu mesajin igerigi ve ekleri ile ilgili olarak
hukuki acidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkir ederiz.
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+90 (212) 334 98 44
+90 (212) 334 98 47
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Pervin Bakankus Muadur pervin.bakankus@yf.com.tr +90 (212) 33498 61

Hizmet Noktalarimiz

Genel Mudurlik

+90 (212) 317 69 00 Merkez

+90 (212) 334 98 00
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Ulus +90 (212) 263 00 24 Bursa +90 (224) 224 47 47
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Genel Yatinm Tavsiyesi Kapsamindadir.
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Genel Yatinm Tavsiyesi Kapsamindadir.
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