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Nisan '19 Enflasyon Verisi

Enflasyon Nisan'da %1,69 ile %2,35-2,40 olan beklentinin olduk¢a altinda gergeklesti. Bizim de beklentimiz daha
da ylksek %2,58 idi. Boylece yillik enflasyon %19.7°den %19.5’e geriledi.

Detaylara baktigimizda, Nisan’da Gida fiyatlarinda %3,0 artis beklenirken, gerceklesme %1.40 oldu. Burada taze
sebze meyve fiyatlarindaki asiri ylkselis sonrasi diizeltme hareketi etkili. Ocak-Mart arasi %44 yikselen bu
kategorideki fiyatlar, Nisan’da %3.67 gerilemis. Cekirdek enflasyonda Uzerinde ise maliyet kaynakli etkiler hala gok
sinirli gériintyor. Nisan’da da gekirdek enflasyon aylik %1,56 oldu. Bizim beklentimiz %2,25 idi. Ozellikle giyim
kiyafet trlinlerinde sinirli %5 civarindaki artis istanbul enflasyon rakamlarindan (alt gruplar %10-12 civari artig)
ayristyor. Onemli kur hareketlerine ve emtia fiyatlarindaki artisa ragmen gok sinirli gekirdek enflasyon artigi tiiketim
talebindeki seyrin beklentilerin de 6tesinde zayif olduguna isaret ediyor.

Beklentiden daha iyi gelen gekirdek ve manset enflasyonuna ragmen, enflasyon gériinimdane iligkin belirsizlik
artmis gbzikuyor. Diger bir deyisle 6rnegin gida fiyatlari gok oynak. Ankara ve istanbul’da Mart'ta diisiik gelen gida
enflasyonu, Nisan’da birden sigrayabiliyor. Ote yandan, Mart'ta yiiksek gelen resmi gida enflasyonu, Nisan'da
Ankara ve Istanbul verilerinin tersine diisebiliyor.

Ote yandan, gegen hafta MB’nin enflasyon projeksiyonlarini degistirmedigini hatirlayalim. Nisan enflasyonu MB
beklentilerini destekliyor. Piyasalarda da su beklenti olusuyor: Kur hareketliligi ve girdi fiyatlarindaki ytkseklik bir
sekilde enflasyonu yukseltecek (belki dnimizdeki 1-2 ayda degil ama 3-6 ayda). Ama Merkez Bankasi, faiz
kararinda TUIK rakamlarini dikkate alabilir. Ancak, bu veriler diisiik talep sebebiyle gelecekteki riskleri simdilik
yansitmiyor olabilir. Bu asamada, 6zellikle baz etkisi kaynakli, Mayis ve Haziran’da enflasyon biraz daha
gerileyebilir. Ote yandan, Temmuz-Ekim arasinda énemli bir baz etkisi sebebiyle yillik enflasyon daha da hizli
disecek.

Simdilik yil sonu %15.5 enflasyon beklentisini degistirmesek de, yukari yonlu riskler her gegen gin biraz daha fazla
artiyor.

Merkez Bankasi’'ndan daha dnce bu sene igin faiz indirimi beklemiyorduk ama bu Nisan verisini Banka’nin
projeksiyonlari ile uyumlu oldugunu gériyoruz. Diger aylarda da MB hakli gikarsa, faiz indirimi yapmasi énindeki
engeller azalir. Gene de bu durumda, kur oynakligi sebebiyle, Haziran 12 PPK toplantisini pas gegmesini bekleriz.
MB perspektifinden Temmuz 25 PPK toplantisi faiz indirimi icin daha uygun olabilir. Bizler de eger Mayis enflasyonu
beklentilerin altinda gergeklesir ve kur konusunda riskler azalirsa, Temmuz'da faiz indirimini beklemeye
baslayabiliriz. Daha énce Merkez Bankasi’nin bu sene faiz indirimine gidecegdi kosullarin olusmasini beklemiyor, en
iyi sartlarda yil sonunda faiz indiriminin s6z konusu olabilecegini digtintyorduk.
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Bu rapor gonderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde Gglnci kisilere agiklanamaz ya da yayinlanamaz. Yetkili
alicilardan biri degilseniz, bu raporun herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayillmasi veya raporda yer alan
hususlarla ilgili olarak herhangi bir igslem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger raporun alicisi veya alicisina iletmekten
sorumlu kisi degilseniz litfen raporu sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Gonderen ve Yatirnm Finansman Menkul Degerler
A.S., bu raporun icerdigi bilgilerin dogrulugu, glncelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, igerik Yatirrm
Finansman Menkul Degerler A.S. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu raporda yer alan bilgiler “Yatinm 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 hazirlanmigtir. 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 danismanhdi 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 kigiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve higbir sekilde ydnlendirici 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 yatirm
karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu raporun igeriginde yer alan gesitli bilgi ve gorislere dayanilarak
yapilacak ileriye donik yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek zararlardan Yatirrm Finansman Menkul
Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Raporun igeriginden, iletiimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan,
virls icermesinden ve sisteminizde yaratabilecedi zararlardan Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. 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 ortagi veya istiraki raporda yer alan sirketlerle is iligkisi icinde bulunabilir veya
bulunmaktadir. Bu nedenle yatirimcilar bu raporu yatirim karari verilirken bakilacak faktdrlerden sadece biri olarak diisinmelidir ve
sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar 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 notlandinimigtir. Raporda gegen hisse senedi hedef fiyatlari 12 aylik donemi kapsamaktadir.

- Asagidaki notlandirma analistlerin takipleri altindaki hisseler igin arastirmalarini ve duglncelerini 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. Higcbir 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 Yatirm
Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdidi bilgilerin dogrulugu, gincellidi 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, kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye
6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Bu e-posta iceriginde yer alan gesitli bilgi ve gorislere dayanilarak yapilacak ileriye donuk yatirimlar ve ticari iglemlerin
sonuglarindan ya da ortaya cikabilecek zararlardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden,
iletiimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliinin korunamamasindan, viris icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi
zararlardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz. Yatirnm Finansman bu mesajin iceridi ve ekleri ile ilgili olarak
hukuki acidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekklr ederiz.
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