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Haziran ayinda manset enflasyon yillik bazda gerilemesine karsin, cekirdek enflasyon ve Yi-UFE ise yillik
bazda yiikselmeye devam etti. Haziran ayinda beklentilerin (lizerinde gerileme gésteren enflasyonda
gida fiyatlarindaki diisiis belirleyici oldu. Ote yandan yurticinde gegtigimiz hafta aciklanan bir diger veri
ise Mayis ayi dis ticaret agigi oldu. Dis ticaret agigi aylhk bazda yiikselmesine karsin, yillik bazda ivme
kaybi yasayarak gerilemeye devam etti. Bu haftaki raporumuzda séz konusu bu verilerdeki gelismeleri
yakindan ele alacagiz.

Haziran ayinda enflasyon aylik bazda %0.51 diistii.

Tiiketici Fiyatlar Endeksi (TUFE) Haziran ayinda ayhk
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Enflasyon sepeti icinde en yiiksek agirliga sahip olan gida ve alkolsiiz icecekler grubu fiyatlari Haziran ayinda, bir
onceki aya gore %2.79 duserek aylk bazda enflasyonun negatif gerceklesmesini sagladi. Béylece gida ve alkolsiiz
icecekler grubu Haziran ayinda enflasyona 0.68 puan ile en yiiksek diistis yonli katkiyi yapan grup oldu. Yas sebze
ve meyve fiyatlarinda disis yasanmis olmasina karsin, et ve sit gibi diger gida Grlinlerinde yasanan artiglar ve
Ramazan etkisi nedeniyle gida fiyatlarinin Haziran ayinda artis gosterecegini diisiinliyorduk. Yukaridaki grafikten
de goriilebilecegi gibi ramazan aylarinda genel olarak gida fiyatlari ge¢mis yillar ortalamasinin Gzerinde
gerceklesiyor. Ancak bu yil yas sebze meyve fiyatlarinda yasanan aylk bazdaki %15 diistis nedeniyle gida fiyatlari
da dislik gergeklesti. Gida grubu fiyatlarindaki bu sert dusis, enflasyonun beklentimizden sapmasina neden oldu.
Gida ve alkolstiz icecekler grubunun ardindan Haziran ayinda en fazla dislis gosteren grup giyim ve ayakkabi
grubu oldu. Bir dnceki aya gore %1.32 diisen giyim ve ayakkabi grubu fiyatlari enflasyonu da 0.1 puan disis yonli
etkiledi. Haziran ayinda ev esyasi, ulastirma ve allkolll icecekler ve titlin grubu fiyatlarinda da sinirli bir diisis
yasandi. Eglence ve kiltlr grubu ise Haziran ayinda aylik bazda en yiksek artisi gésteren grup oldu. Bir dnceki
aya gore %2.64 oraninda artan eglence ve kiltir grubu fiyatlari enflasyona da 0.093 puan ile en yiksek artis yonla
katki yapan grup oldu.



Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri

Cekirdek Enflasyon (I Endeksi) (y-y, %) icermeyen cekirdek enflasyon (I endeksi) Haziran
Cekirdek Enflasyon Momentumu
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gostergede ise Mayis ayindaki yukari yonli sert
sicramanin ardindan Haziran ayinda da yukselis devam etti. Boylece son aylarda kurda yasanan yukselisin
cekirdek enflasyon {izerindeki yukari yénli etkisi siirdii. Cekirdek enflasyonda yiikselisin devam etmesi TUFE
Gzerinde de yukari yonli riskler barindiriyor.

Yurt i¢i Uretici Fiyatlari Endeksi (Yi-UFE) Haziran
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artisin ara mali grubunda ve en yiksek yillik bazdaki
artisin ise gectigimiz Mayis ayinda oldugu gibi dayaniksiz tiketim mali grubunda yasandigini goriiyoruz. Aylik
bazda dayanikli tiiketim mali ve enerji grubu fiyatlarinda fiyatlarinda disils yasanirken, yillik bazda azalis yonlu
katki yapan tek grup ise enerji grubu fiyatlari oldu. Yurt igi Uretici fiyatlarina sektoérler ve alt sektérler bazinda
baktigimizda ise %86.21 ile en yiiksek agirliga sahip imalat sektériiniin Yi-UFE’ye 0.35 puan ile en yiiksek artis
yonli katkiyr yaptigini ve %9.30 ile en yiiksek ikinci agirliga sahip elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme tretimi ve
dagitimi sektoriiniin ise -0.17 puan ile azalis yonla katkida bulundugunu goriyoruz.

Sonug olarak Haziran ayinda beklentimizin ¢ok lizerinde diistis gésteren gida fiyatlarinin etkisiyle enflasyon aylik
bazda %0.51 azalirken yillik bazda da diismeye basladi. Boylece Haziran ayinda yillik bazda enflasyon dort ay sonra
yeniden dismeye baslamis oldu. Ayrica baz etkisinin de katkisiyla yillik bazda enflasyon %7.20 ile 2013 Mayis’tan
bu yana goriilen en diislik seviyeye geriledi. Baz etkisiyle enflasyonun Temmuz ayinda da diismeye devam etmesi
olasi gériiniiyor. Bununla birlikte cekirdek enflasyonda ve Yi-UFE’de ise yillik bazdaki yiikselis Haziran ayinda da
devam etti. Son donemde hem Yunanistan’a iliskin belirsizliklerin gelismekte olan lilke para birimleri Gzerinde
baski olusturmasi hem de yurtici dinamiklerin yarattigi baski nedeniyle kurdaki volatilite devam ediyor. Bu
nedenle 6niimiizdeki ddnemde de cekirdek enflasyon ve Yi-UFE’de yiikselis devam edebilir. TUFE icin 6nciil olan
cekirdek enflasyon ve Yi-UFE’deki yiikselisin bir siire sonra TUFE’ye de yiikselis olarak yansiyabilecek olmasi ve
Agustos ayinda baz etkisinin olumlu katkisinin azalmaya baslayacak olmasi nedeniyle enflasyonda yillik bazda
yasanan disislin Agustos ayinda yerini tekrar yiikselise birakmasi olasi goriintiyor. Yurtdisi ve yurtici dinamiklerin
kur Gizerinde baski olusturmasi nedeniyle %6.8 olan yilsonu enflasyon beklentimiz tizerinde yukari yonli riskler
bulunuyor. Bundan sonraki stiregte enflasyonun seyrinde gida fiyatlari ve kurun hareketlerinin belirleyici olmaya



devam edecegini dislinliyoruz. Enflasyonun seyri ise TCMB para politikasi kararlari agisindan belirleyici olmaya
devam edecektir.

Dis ticaret agigi Mayis ayinda 6.75 milyar dolar seviyesinde gergeklesti.

Dis Ticaret Agigi
Enerji ve Altin Harig Dig Ticaret Acigi (sag eksen)
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Mayis ayinda dis ticaret a¢igi 2014 yilinin ayni dénemine gore %6.1 azalarak 6.75 milyar dolar ile 6.8 milyar dolar
olan beklentimize yakin gerceklesti. 12 aylik kimulatif dis ticaret acigi ise, gecen yilin ayni dénemine gére %11
azalarak 79.7 milyar dolara geriledi. Dis ticaret agigi yillik bazda Mayis ayinda gerilemeye devam etmesine karsin,
enerji haric dis ticaret agiginin %15.6 artis kaydettigi dikkat cekiyor. Ote yandan, dis ticaret agiginda altin ticaretini
disladigimizda gecen yil baz etkisiyle gorilen olumlu katkinin bu yil azaldigini soyleyebiliriz. Yilliklandirilmis enerji
ve altin harig dis ticaret acig1 ise Mayis ayinda gectigimiz yilin ayni donemine gére %5.14 gerileyerek 36.2 milyar
dolar seviyesinde gergeklesirken, aylik bazda hafif bir artis gosterdi. 2015 yilinin Ocak ayi itibariyla artmaya

baslayan yilliklandirilmis enerji ve altin hari¢ dis ticaret agiginin ise, Mayis ayinda genislemeye devam ettigi
goraltyor.

ihracat (y-y, %, 3 Aylik Har. Ort.) Dis ticaret istatistiklerinin detaylarina bakildiginda,
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goriilememesi de ihracatimizda gectigimiz ay
goriilen toparlanmanin Mayis ayinda devam ettirilememesinde etikili oldu. ithalat bir 6nceki aya gére %2.68
azalarak 17.9 milyar dolar seviyesinde agiklandi. ithalatin Mayis ayinda yillik bazda %14.4 diisiisle toparlanmasini
artan ivmeyle stirdiirdigii goriliiyor. ithalatta gériilen séz konusu toparlanmada diger aylarda oldugu gibi Mayis
ayinda da USD/TL kurundaki artis ve kiiresel ticaret hacmindeki azalis etkili olmaya devam etti. ihracat ve ithalatin
yillik degisiminin 3 aylk ortalamalarina baktigimizda, gectigimiz yillarda ithalata gére sert bir sekilde gerileyen
ihracatin diists egilimini stirdiirdGgi gériliiyor. ithalattaki iyilesme ivmesinin arttigi ve ithalatin dniimizdeki
dénemde azalis sinyali verdigi goriliyor.
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Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis seriye
gore, Mayis ayinda ihracat bir onceki aya gore
%13.6’lik sert azalis yasarken, ithalat ise bir degisim
gostermedi. Mevsim ve takvim etkisinden
arindirilmig ihracatin aylk bazdaki bu azahsi 2008
yili EKim ayindan bu yana goriilen en sert gerileme
oldugu dikkat gekti. Boylelikle arindirilmis verilerle
dis ticaret acigl Mayis ayinda 6.8 milyar dolar ile
arindirilmamis veriye yakin gergeklesmis oldu. Dis
ticaret aciginin momentumuna bakildiginda ise
toparlanmanin Mayis ayinda da devam etttigi ancak
ivme kaybettigi goriliyor. Ote yandan, dis ticaret

acigindaki toparlanmanin devam etmesine ragmen, enerji ve altin harig dis ticaret agiginda goriilen bozulma ise

dikkat gekici oldu.

Ocak-Mayis Dénemi (milyar dolar)
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Dis ticaret agiginin Ocak-Mayis ayr dénemi
itibariyla seyrine bakildiginda, 2013 yilindan bu
yana istikrarli olarak daraldigi goriliyor. Ayni
periyotta dis ticaret acigina benzer sekilde altin
haric dis ticaret aciginda da toparlanma oldugu
izleniyor. Ancak 2015 yili ilk 5 aylhk toplaminda
onceki yillardan farkli olarak altin ticaretinin
s6z konusu daralmada daha fazla etkili oldugu
dikkat c¢ekiyor. Gegmis vyillarin Ocak-Mayis
donemiyle kiyaslandiginda 2015 yilinda yapilan
5.5 milyar dolarlik altin ihracatinin tarihsel
olarak zirve seviyede gerceklestigi goriliyor.

Bu baglamda, 2015 yilinin ilk 5 aylk toplaminda altin ihracatinda yasanan bu iyilesme dis ticaret
acigindaki daralmaya onceki yillara gére daha fazla katkida bulunduguna isaret ediyor. Enerji ticareti
harig tutularak dis ticaret agigina bakildiginda ise, eneriji ticaretinin dis ticaret agigindaki agirligini 2015

yihinin ilk 5 aylik toplaminda da korudugu goériliyor.
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Doviz tlrl cinsinden dis ticaret gelisimine
baktigimizda ise, Mayis ayinda ihracat alt
kaleminde Euro cinsi ile dolar cinsi yapilan
ticaretin nerdeyse basabas oldugu dikkat
cekiyor. Bu durum yikselen USD/TL kurunun
ihracat Uzerinde teknik olarak yapmasi
beklenilen olumlu katkinin  TL'nin  Euro
karsisinda deger kazanmasi sebebiyle sinirli
kaldigini acikliyor. Boylece, Avrupa Birligi'ni
olusturan dnemli Gilke ekonomilerinde yasanan

sikintilarin Tiirkiye’nin ihracatina olumsuz yansimaya Mayis ayinda da devam ettigini gérilyoruz. ithalat



alt kaleminde ise toplam ithalatin %60’nin dolar cinsinden yapilmasi ise USD/TL'deki artis kaynakli
toplam ithalatimizi gecen yila kiyasen daraltici etkide bulunuyor.

ithalatin  alt gruplarindaki yillik  degisime
Ekonomik Siniflandirmaya Gore ithalat
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ortalamalar itibariyla baktigimizda ise Mayis
ayinda gecgen yilin ayni donemine gore ara maliithalatinin %14.8, sermaye maliithalatinin %1.1 azals gosterirken;
tiketim mali ithalatinda ise %2.5'lik artis yasadigi goriliyor. Tuketim mal ithalatinda gegen ay goriilen artisin
Mayis ayinda bir miktar hiz kaybetse de devam ettigini gorliyoruz. Tiketim mal ithalatinda gegen yil gorilen
gerilemenin ardindan Mart ayi itibariyla artis yasanmasinin oniimiizdeki dénemde de devam etmesi yurtigi
talepte bir canlanma olabilecegine isaret ediyor. Boylelikle Mayis ayinda ara mali kanali ile 12.3 milyar dolar,
sermaye mali kanaliile 3.2 milyar dolar, tiketim mali kanaliile 2.3 milyar dolarlik bir ithalat gergeklestirilmis oldu.

Sonug olarak, Mayis ayinda dis ticaret agig1 gecen yilin ayni dénemine gore %6.1 azalarak 6.75 milyar dolar ile 6.8
milyar dolar olan beklentimize yakin gergeklesti. 12 ayhk kiimilatif dis ticaret acigi ise, gegen yilin ayni dénemine
gbre %11 azalarak 79.7 milyar dolara geriledi. Mayis ayinda diger aylarin aksine altin ihracatinin toplam ihracata
olumlu katkisinin ortadan kalkmasi ve diger aylarda oldugu gibi bu ay da gerileyen paritenin ihracata olumsuz
katkisi sebebiyle toplam ihracat gecen yila gére %18.8’lik gerileme yasadi. USD/TL kurundaki artis ve kiresel
ticaret hacminin zayif seyrinin Mayis ayinda da devam etmesiithalatin yillik bazda %14.4’liik dlislis gdstermesinde
etkili oldu. Dis ticaret acig1 yillik bazda Mayis ayinda gerilemeye devam etmesine karsin, enerji harig dis ticaret
aciginin %15.6 artis kaydettigi dikkat gekiyor. Bu durumu 3 aylik hareketli ortalamalar itibariyla momentum
hareketinin de teyit ettigini gériiyoruz. Ote yandan, dis ticaret agiginda altin ticaretini disladigimizda gecen yil baz
etkisiyle gorilen olumlu katkinin bu yil azaldigini soyleyebiliriz.

Ote yandan ihrag fiyatlarini ifade eden ihracat birim deger endeksi ile EUR/USD paritesi arasinda pozitif yonli
iliski baz alindiginda 6zellikle euronun dolar karsisindaki degisiminin ylksek oldugu dénemlerde parite etkisinin
daha fazla 6n plana ciktigi diisintldigiinde paritede yasanan gerilemenin Ocak ayi itibariyla ihracatimizda
yasanan gerilemede belirleyici oldugunu soyleyebiliriz. Bu durumun yani sira kiiresel ticaret hacminin zayif
seyrinin devam ediyor olusu da (lkelerin birbirleriyle yaptigi ticaret hacimlerini etkiliyor. Turkiye agisindan ise
Euro Bolgesi'nde ilk ¢ceyrek bliyiimesi beklentilerin tGzerinde gelmesine karsin beklenilen toparlanmanin heniiz
beklenilen diizeyde olmamasi da Tirkiye'nin ihracat hacminin azalmasinda belirleyici oldu. Bununla birlikte
kurdaki ylikselise ragmen petrol ihra¢ eden Ortadogu (ilkelerinde yasanan sikintilar sebebiyle Yakin ve Ortadogu
Ulkelerine yapilan ihracat Mayis ayinda gegen yilin ayni donemine goére %20’lik, Rusya’ya yapilan ihracatin ise
%40’ Ik gerileme yasamasi ihracat Gizerinde bir diger baskilayici unsur olarak karsimiza gikiyor.

Bununla birlikte 6ncll bliyime goéstergelerinin zayif seyrediyor olmasi ve petrol fiyatlarindaki gerilemenin
gecikmeli etkisini gérmeye devam edebilecek olmamiz sebebi ile 2014 yilini 84.5 milyar dolar seviyesinde
tamamlayan dis ticaret agiginin 2015 yilinda 65 milyar dolara gerilemesini bekliyoruz.
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1326.4 Milyar Yen
-146.2 Milyar Yen
281 Bin Kisi

19.6 Milyar Euro
21.8 Milyar Euro
%0.50

%3.8

-3.4 Milyar Dolar
0.4 Milyar Euro
-%0.9

-%0.3

41,202 £

%0.3

41.4

106.2

-42.75 Milyar Dolar
%0.1

-3,600 Milyon Euro
-%0.2

-%1.44

1570.2 Milyar Yen
-283.8 Milyar Yen
277 Bin Kisi

16.0 Milyar Euro
%0.50

-%4.9

-3 Milyar Dolar
%0.4

%0.3

-2,150 £

%0.1



TURKIYE

Turkiye Biiyiime Orani

Reel GSYH (y-y, %)
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Kaynak:TUIK

Harcama Bilegenlerinin Biiyiime Hizlari (y-y, %)

Harcama Bilesenleri Biyiime Hizlari (%)
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Kaynak: OSD, VakifBank
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Sektorel Biiyiime Hizlari (y-y, %)

Sektorel Biyiime Hizlar (y-y, %)

Sanayi Uretim Endeksi

Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindirilmis Sanayi Uretim
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ENFLASYON GOSTERGELERI
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iSGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani isgiicline Katilim Orani

Mevsimsellikten Arindinlmis issizlik Orani (%) i;gl’.’lcﬁne Katilma Orani (%)

igsizlik Orani (%)

istihdam Orani (%)
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Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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Kaynak: TCMB

Dis Ticaret Dengesi

—— Dis Ticaret Dengesi (milyon dolar)
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Kaynak: TCMB

Sermaye ve Finans Hesabi
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Kaynak: TCMB

TUKETiM GOSTERGELERI

Tiiketici Guiveni ve Reel Kesim Guveni

Tuketici GUven Endeksi

Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Bilitce Dengesi

Biitce Dengesi (12 aylik toplam-milyar TL)
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Kaynak: TCMB
i¢ ve Dis Borg Stoku
i¢ Borg Stoku (milyar TL)
—— Dig Borg Stoku (milyar TL-sag eksen)
450 240
- 220
400 - - 200
- 180
350 1 - 160
300 - - 140
- 120
250 - - 100
- 80
200 +—+—+—++—+—++—"1—"+—" """ 60
COOOALDPDOD IO DD > >0
PRI OFISS N
NSNS NN \\'}';.\/\\'.\/,,".‘/A')'@'.\/\\'?,".\/A. '\\'.\'

Kaynak: Hazine Mustesarligi

Faiz Disi Denge

Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)
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Kaynak:TCMB

Tiirkiye’nin Net Dis Borg Stoku

m Tiirkiye'nin Net Dig Borg Stoku/GSYH (%)
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Kaynak: Hazine Mistesarlig
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TCMB Faiz Orani

LiKiDITE GOSTERGELERI

Borg Alma Faiz Orani (%)

Reel ve Nominal Faiz

. Reel Faiz ——Nominal Faiz
Bor¢ Verme Faiz Orani (%)
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Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB, VakifBank
Diinya Piyasalarinda Son Agiklanan Ekonomik Gostergeler
Reel Biiyiime . Merkez Tiiketici
E -y, D
(y-y,%) EED AT Cari e(n;g)i/GSYH Bankasi Faiz Giiven
. Orani (%) Endeksi
ABD 2.9 0 -2.36 0.25 95.4
Euro Bolgesi 1 0.3 2.34 0.05 -5.60
Almanya 1 0.70 6.74** 0.05 103
Fransa 0.80 0.30 -1.05 0.05 -17.80
italya 0.13 0.20 0.96** 0.05 109.50
Macaristan 3.50 0.50 4.14%* 1.65 -27.00
Portekiz 1.50 1.00 0.60 0.05 -18.40
ispanya 2.70 0.10 1.44%* 0.05 -0.40
Yunanistan 0.40 -1.40 0.92 0.05 -46.80
ingiltere 2.40 0.10 -4.47*%* 0.50 1.00
Japonya -0.90 0.50 0.53 0.10 41.40
Cin 7.00 1.20 1.93** 4.85 107.60
Rusya -2.20 15.80 1.64%* 11.50 --
Hindistan 5.30 5.79 -1.44 6.25 -
Brezilya -1.56 8.47 -3.88* 13.75 98.70
G.Afrika 2.10 4.60 -5.8%* 5.75 -3.50
Turkiye 2.30 8.09 -7.9%* 7.50 66.40

Kaynak: Bloomberg.

*: Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2014 yili verileridir. ** 2013 verileri.

Ara.14
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Tirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

Reel Ekonomi
GSYH (Cari Fiyatlarla, Milyon TL) 1567 289 1749 782 443 189 (2015 1¢) =
GSYH Biiyiime Orani (Sabit Fiyatlarla, y-y%) 4.2 2.9 2.3 (2015 1C) -
Sanayi Uretim Endeksi (y-y, %)(takvim etk.arnd) 7.0 2.6 3.8 (Nisan 2015) --
Kapasite Kullanim Orani (%) 76.0 74.6 75.1 (Haziran 2015) --
issizlik Orani (%) 9.2 9.9 10.6 (Mart 2014) =
Fiyat Gelismeleri
TUFE (y-y, %) 7.40 8.17 7.20 (Haziran 2015) =
UFE (y-y, %) 6.97 6.36 6.73 (Haziran 2015) =

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 225,331 251,991 285,868 (26.06.2015) -
M2 910,052 1,018,546 1,129,220 (26.06.2015) -
M3 950,979 1,063,151 1,174,709 (26.06.2015) -
Emisyon 67,756 77,420 88,075 (26.06.2015) -
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 112,002 106,314 100,771 (26.06.2015) -
Faiz Oranlari
TCMB O/N (Borg Alma) 3.50 7.50 7.25 (03.07.2015) -
TRLIBOR O/N 8.05 11.27 11.28 (03.07.2015) -

Odemeler Dengesi (Milyon $)

Cari islemler Agig 64,658 45,846 3,408 (Nisan 2015) -
ithalat 251,661 242,182 17,866 (Mayis 2015) -
ihracat 151,802 157,627 11,113 (Mayis 2015) =
Dig Ticaret Acigi 99,858 84,508 6,753 (Mayis 2015) -

Borg Stoku Gostergeleri (Milyar TL)

Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku 403.0 414.6 429.4 (Mayis 2015) -
Merkezi Yon. Dis Borg Stoku 182.8 197.3 217.8 (Mayis 2015) -
Kamu Net Borg Stoku 197.6 187.4 187.4 (2014) -

Kamu Ekonomisi (Milyon TL)

2013 Mayis 2014 Mayis
Biitce Gelirleri 34,901 37,555 41,752 (Mayis 2015) -
Biitce Giderleri 30,337 36,080 40,113 (Mayis 2015) -
Biitge Dengesi 4,564 1,475 1,639 (Mayis 2015) --
Faiz Disi Denge 8,107 8,556 5,486 (Mayis 2015) -
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VakifBank

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Burasi Sizin Yeriniz
ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Cem Eroglu Mudiir cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0212-398 18 98
Fatma Ozlem Kanbur Uzman fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 1891
Bilge Pekgaglayan Uzman bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0212-398 19 02
Elif Engin Uzman elif.engin@vakifbank.com.tr 0212-398 18 92
Sinem Ulusoy Uzman Yardimcisi sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr 0212-398 19 05

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmigtir.
Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayl sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim énerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar


mailto:ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr
mailto:cem.eroglu@vakifbank.com.tr
mailto:fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr

