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Yillik enflasyon
%11.20°’ye
yiikseldi...

TUFE’nin
yilsonunda %10°nun
altina gerilemesini
bekliyoruz...

12 aylik cari actk
36.97 milyar dolar...

Eyliil Enflasyon...

Eylil'de enflasyon bir dnceki aya gére %0.65 ile beklentilerin hafif altinda (beklenti %0.75)
gerceklesirken, yillik enflasyon %10.68'den %11.20'ye yiikseldi. Agiklanan bu veri sonrasinda yillik
TUFE orani yiikselisini siirdiirerek gift haneli seviyelerini korumus oldu. Yi-UFE ise yillik %16,28'lik
artis gOstermistir.

Gida enflasyonu yillik %11.97’den %12.50'ye ylkselirken, aylik bazda %0,23 azalarak aylik
enflasyon artigindaki baskiy kisitlamistir. Yillik gekirdek C’de ise %10.16’dan %10.98’e dogru artis
gerceklesmistir. Cekirdek C aylik %0.88 yukselis gostermistir. Petrol fiyatlarindan kaynaklanan
enerji fiyatlarindaki artisin etkisiyle gekirdek enflasyon yikselme egilimini devam ettirmistir.

Eylil'de ana harcama gruplari igerisinde aylik; egitim grubu %2.08 ve ulastirma grubu %1.58
artarken gida ve alkolslz icecekler grubu %0.23'ltik disis gostermistir. Okul 6ncesi egitim ve
ilkdgretim Ucretlerindeki degisikliklerle birlikte egitim grubunda hareket yukari yonlt gergceklesmistir.
Ulagtirmada ise petrol fiyatlarinda meydana gelen yikselisin etkisi, TUFE (zerinde yukari yonli
baski olusmustur. Ayrica otomobil fiyatlarinin artisini takiben akaryakit ve LPG fiyatlarinin da
yilkselmesi, TUFE oranini negative etkilemistir. Ek olarak; yillik enflasyonda giyim enflasyonu
hesaplamasinda agirlik sisteminin degismesi, enflasyonun yukari yonli hareketine etki eden énemli
bir nokta olmustur. Harcama grubu agirliklari da géz 6nine alindijinda; gida enflasyonunun aylik
manset enflasyona asag@i yonlu katki yaptigi gézlemlenirken, ulastirma ve konut sektorleri de aylik
TUFEyi negative etkileyerek enflasyon oraninin yilkselmesine neden olmustur.

Sonug¢ olarak; kur Uzerinde gergeklesen yilksek seviyeler neticesinde TCMB’nin siki para
politikasina devam etmesi beklenmektedir.

Yilhk enflasyonun Eylil ayindaki zirve seviyesinden sonra baz etkisi ile birlikte geriemeye
baglayacagini ve Aralik ayinda %10’nun altina dismesini bekliyoruz. 2017 sonrasinda kurlarin
dengelenmesini, dolayisiyla ¢ekirdek enflasyonun uzun sireli bir gevseme dénemine girecegini
ongoruyoruz ve 1Y2018 sonuna dogru yillik enflasyonun %6 - %8 bandina dogru gerileme
gbrecegimizi dislniyoruz.
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Agustos cari acgik beklentilerin altinda...

2017 yih Agustos ayinda ddemeler dengesi beklentilerin altinda kalarak 1.2milyar dolar cari agik
verdi. Boylece 12 aylik cari agik rakami 37.1 milyar dolardan 36.97 milyar dolara gerilemistir (GSYH
%5.1). Turizm sektérindeki hareketlilik dolayisiyla hizmetler dengesinde meydana gelen net
gelirlerdeki artis pozitif etki yaratmistir.

2017 yih Agustos ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore dogrudan yatirimlarda net girisler 505
milyon dolar azalarak toplamda 657 milyon dolar olmustur. Portfdy yatirmlarindaki olumlu
performans devam etmisti. Bu donemde Turkiye'ye 2.2 milyar dolar net portfdy girisi
gerceklesmistir. Yurtdisi yerlesiklerin hisse senedi piyasasinda 520 milyon dolar ve devlet i¢
borglanma senetleri piyasasinda 1 milyar dolar net alim gergeklestirdikleri géze ¢arpmaktadir.

Diger taraftan yurtdisinda ihrag edilen tahvil ve bonolarla ilgili olarak hazine ve bankalar, sirasiyla
117 milyon dolar ve 192 milyon dolar net geri 6deme gergeklestirmistir. TCMB rezervleri Agustos
ayinda 3.4 milyar dolar artmigtir.
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PMI endeksi Eyliil
ayinda 53,5
seviyesine diistii...

3. Ceyrekte
biiyiimenin 2C’ye
gore oldukga
kuvvetli gelmesini
bekliyoruz.

Sanayi Uretimi Agustos 2017...

Agustos’ta mevsimsellikten ve takvim etkisinden arindirilmig sanayi Uretimi aylik %0,1 azaldi
(Haziran’da %0,28 azalis, Temmuz'da %2,3 artig). Takvim etkisinden arindirilmis sanayi Uretimi ise
2017 yili Adustos ayinda piyasa beklentisine paralel gelerek bir dnceki yilin ayni ayina gére %5,2
artmistir (Agu17 Piyasa Beklentisi: +%5,1).

Takvim etkisinden ve mevsimsellikten arindiriimis verilere gore sanayi alt sektorleri igerisinde;
madencilik ve tas ocakgiligi sektérinde 2017 yih Temmuz ayinda, bir énceki aya gore %1,5’lik
azalis, elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme dUretimi ve dadihmi sektérinde %1,1lik azahs
goézlemlenmistir. imalat sanayi sektorii ise aylik %0,2 artmigtir. Takvim etkisinden arindiriimis
verilere gore ise yillik bazda madencilik ve tas ocakgiligi sektoéri %4,7'lik azalig gdsterirken imalat
sektorti %5,6'lik, elektrik, gaz, buhar ve ilkimlendirme Uretimi ve dagitimi sektori %7,3'lUk artis
gOstermistir.

Tarkiye'nin imalat sanayi PMI endeksine gore ise Eylll ayi verileri baz alindijinda; Tirk imalat
sektorindeki faaliyet kosullari, Eylil ayinda Ust Uste yedinci ay olacak sekilde iyilegmistir.

Agustos ayinda 55,3 seviyesinde olan PMI endeksi Eylul ayinda 53,5 seviyesine gerilemistir.Eylul
ayinda gorilen gerilemeye ragmen yeni siparislerdeki bliylime, satin alma faaliyetlerinin ve istihdam
edilen kisi sayisinin arttiriimasi ve Uretim artisi sanayi kesimindeki olumlu gidisati desteklemektedir.
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Para Politikasi Kurulu Toplantisi Karari...
TCMB, piyasa beklentisi dahilinde; PPK’'nin 1 haftalik repo faiz olan politika faizini %8,00’de, uUst
bandi %9,25’te, gecelik geg likidite faizini %12,25'te sabit birakti.

Tuarkiye ekonomisinin gidisatiyla beraber temel olarak fiyat istikrarinin korunmasi amaciyla faiz
kararlarinda bir degisiklik meydana gelmemistir. Ulke igerisinde aciklanan verilere dayali olarak;
iktisadi faaliyetlerin glgli seyrettigi vurgulanmistir. Bu sdylemle birlikte i¢ talepteki iyilesmenin
devam ettigine deginilerek AB Ulkelerinden gelen talep miktarinin yikselisini devam ettirmesi ile
ihracat oranlarindaki pozitif havanin strdigi belirtiimistir. Turkiye'nin imalat sanayi PMI endeksine
gore ise Eylul ayi verileri baz alindiginda; Turk imalat sektériindeki faaliyet kosullari, Eylil ayinda ust
uste yedinci ay olacak sekilde iyilegmistir.

Aciklanan enflasyon verilerinde devam eden artislar ve bulunduklari seviyeler dogrultusunda
cekirdek enflasyonda da yiikselislerin yagsanmasi sonucunda fiyatlama davraniglarinda riskliliklerin
olusmaya devam ettigi sdylenmistir. Bu duruma karsin Kurul sahin tonda agiklamada bulunarak bir
onceki yaptigi toplantida aldigi “siki para politikasinin enflasyonda goézle gorilir bir diizelmeye
kadar korunmasi” kararina ek olarak; “belirlenen hedeflerle de uyum saglanmasi” durumunu da dahil
ederek siki para politikasinda kararliligin siirecegini belirtmistir. Ayrica gerek duyulursa ek parasal
sikilastirmayada gidilebilecegi belirtiimistir.

CEKINCE: Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatinm Menkul Degerler A.S. Arastirma Bélimdi tarafindan giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan yararlanarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve bu bilgilerin ticari
amagl operasyonlarda kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Seker Yatirim Menkul Degerler A.$. higbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim 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 yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.




