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1C17 Buyume Verisi

Buyume net ihracat ve tuketim ile hizla toparliyor...
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Yilin ilk geyreginde biyime yillik %5.0 ile beklentilerimize tam uyumluydu (konsensis yillik
%3.5). Bununla birlikte, yatinmlar beklentimizin altinda, tiketim harcamalan ise
beklentilerimizin Uzerinde gergeklesti.

Ozellikle hane halki tiketime (yillik biylimeye 3,1 puan katki) sagladi.

Bununla birlikte, 6zel sektoér yatirrmlarin hayal kirikigina ugramasi s6z konusu, ¢unki
toplam yatirrm mevsimsellikten arindirilmis verilerle, dnceki ¢geyrege gore daraldi. Kamu
yatirmlarinin ise yilin ilk g¢eyreginde hizla artmis oldugunu didslinmemize ragmen
yatirnmlardaki gerileme distnddrtca.

Merkezi Hikimetin tiketim harcamalar (1,3 puan katki payi) bu gerilemeyi telafi etti. Net
ihracat (2.4 puan) da buyumenin 6nemli bir tasiyicisi idi, stok degisim/hata payi ise
GSMH'ye oranla 2,5 puan seviyesine yakin blyimeyi asadiya gekiyor; bu nedenle blylime
ivmesi sUrdurulebilir gértntyor.

Mal ve hizmet ithalati, bir dnceki ceyrege gore% 1,3 daralirken, Gglncl ¢eyrek daralma
kaydedildi. 1H2013'ten bu yana, geyreklik ithalat hacmi, kismen ortalama diizeye yakin
olmustur (kismen, orta ve tiketim mallari icin ekonominin distk egilimi nedeniyle makine
ve teghizat yatirnmlarindaki azalistan kaynaklanmaktadir.

Turizm tarafindaki yavaslama g6z oniine alindiginda, yilin geri kalaninda muhtemelen
ithalatin yavas seyredecegini distindigumizde net ihracatin blyimeye gucli katki
saglamaya devam etmesini bekliyoruz.

Nisan’da mevsimsellikten arindiriimig sanayi Uretimi aylik %2.2 artis gosterirken (Mart’ta
%1.3), 3 ay/3 ay degisim %2.1 oldu (yilliklandiriimis %8.4).

PMI verilerinin Mayis ayina dair guglu sinyalleri, hizli kredi buyumesi ve ithalat&ihracat
performansi arasinda ihracat lehine agilan makasin 2H17'de blyumenin beklentilerin
oldukca Uzerinde kalabilecegine isaret ediyor.

2C’de buyumenin bir miktar daha hizlanarak (geyreksel ve mevsimsellikten arindiriimig),
yilhk %5 civarinda gerceklesmesini beklerken, 3C’de blylimenin duguk baz etkisi ile yillik
%7.0, son geyrekte ise ylksek baz etkisi ile yillik %3.5 civar bir blyime gerceklesmesini
bekliyoruz. Bu beklenti ile beraber, 2017 timu icin buyime beklentimizi %3,5'dan %4,5'e
revize ediyoruz (bu yilki ikinci revizyonumuz). Yilbagi éncesi beklentimiz %2.5 iken, 4C16
buyume verisi (31 Mart 2017°de agiklanmigti) sonrasi beklentimizi %3.5’a revize etmistik.
2C’de kismen ve 3C ve 4C’de nispeten daha hizli sekilde yatirimlarin toparlamasini
bekliyoruz. Ancak, yatirrmlarda asil hizlanma 2018’i bulabilir.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhigi 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 karari 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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