W HAFTALIK RAPOR 14 Temmuz 2020 VakifBank

Sanayi Uretiminde En Kétii Geride Kald\

Koronavirus salgininin Mart ayinin ortasindan itibaren Tirkiye’de gorilmesinin ardindan Mart ayinda sanayi
tretim endeksinde diisis baslamisti. Nisan ayinda Uretimin neredeyse tamamen durmus olmasinin etkisiyle,
sanayi Uretimindeki diistis 2008 kiresel krizinin etkisiyle 2009 yili Subat ayinda (%24 disis) ve 2018 yili kur krizi
nedeniyle Eylll'de (%11.3 diisiis) yasanan disuslerin cok daha tizerinde gergeklesmisti. Mayis ayinda Nisan ayina
kiyasla dncil géstergelerin toparlanma gostermis olmasinin etkisiyle sanayi tiretim endeksi aylik bazda yikselis
gosterse de yillik bazda sanayi Uretim endeksindeki diistisiin devam ettigi goriildii. Bu baglamda Mayis ayinda
ekonominin kismen agilmaya baslamis olmasiyla dipten dontsin yasandigini sdyleyebiliriz. Haziran ayinda ise
normallesmenin baslamasinin etkisiyle sanayi iretiminde yiikselisin bagladigini gérecegiz. Ozellikle imalat
sektorl satin alma yoneticileri endeksinin (imalat PMI) Haziran ayinda 53.9’a yikselerek Kovid-19 salgininin
Turkiye’de goriilmeden 6nceki seviyesinin (Subat ayi imalat PMI: 52.4) (izerine ¢ikmasi bu duslncemizi teyit
ediyor. Bu haftaki raporumuzda sanayi tiretim endeksinin Mayis ayi verilerini ve diger 6ncil veriler 1siginda ikinci
ceyrek bliyiime verisi Gzerindeki olasi etkilerini ele alacagiz.

Mayis Ayinda Sanayi Uretiminde Yillik Bazdaki Azalis Piyasa Beklentilerinin Uzerinde Gergeklesti

Grafik.1
Arindinlmamis Sanayi Uretim Endeksi (Yillik % degisim)

= Takvim Etkisinden Arindiriimis Sanayi Uretim Endeksi (Yillik % degisim)
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Sanayi Uretim endeksi Mayis ayinda arindiriimamis verilerle yillik bazda %30.6 (piyasa beklentisi %27 azalis) ve
takvim etkisinden arindiriimis verilerle de yillik bazda %19.9 (piyasa beklentisi %21.2 azalig) azaldi (Grafik.1).
Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi Gretim endeksi ise bir dnceki aya gore %17.4 artti (Grafik.3).
Cin’in Wuhan kentinde baslayan ve diinyaya yayilan Kovid-19 salgininin Mart ayinin ortasindan itibaren
tilkemizde gorilmeye baslamasinin Gretimi durma noktasina getirmesi Nisan ayinin ardindan Mayis ayinda da
sanayi Uretim endeksinin yillik bazda gosterdigi sert azalista etkili oldu. Buna karsin 6nciil gostergelerin Nisan

ayinda Mayis ayina kiyasla toparlanmasinin etkisiyle sanayi tGretim endeksi Mayis ayinda aylik bazda toparlanma
gosterdi.

Arindirilmamis verilerle sanayi Gretim endeksi degerlendirildiginde, satin alma yoneticileri imalat endeksi (imalat
PMI), kapasite kullanim orani, reel kesim gliven endeksi gibi 6nciil géstergelerinin tamaminda bir 6nceki yilin ayni
ayina gore dislis yasanmasi Mayis ayinda sanayi Uretim endeksinde yasanan dislste belirleyici oldu. Ayrica
Kovid-19 salgininin etkisiyle beyaz esya ve otomobil tGretiminin yillik bazda gosterdigi azalis da Mayis ayinda
sanayi Uretim endeksinde yasanan dislst hazirladi. Béylece sanayi liretim endeksi arindirilmamis verilerle yilhk
bazda piyasa beklentilerinin lzerinde %30.6 azaldi.
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Sanayi Uretiminin Alt Bilesenlerinin Karsilastiriimasi

(Takvim Etkisinden Arindiriimig)

H Mayis (2019-2020 yillik % degisim)
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Takvim etkisinden arindirilmis® sanayi
Uretim endeksi degerlendirildiginde, bir
onceki yilin ayni ayina goére tum ana sanayi
gruplarinda  sert dusisler  yasandig
goriluyor. Mayis ayinda dayanikli tiiketim
mali imalati yilhk bazda %33.4, sermaye
mali imalati %24.2, dayaniksiz tiiketim mal
imalati %20.4, ara mali imalati %17.6, eneriji
imalati ise %14.4 azaldi (Grafik.2). Ana
sektorlere bakildiginda en sert distsin
%20.6 ile Nisan ayinda oldugu gibi imalat
sanayi sektorliinde yasandigini gorlyoruz.
Boylece sanayi tretim endeksi Mayis ayinda

takvim etkisinden arindirilmig verilerle bir dnceki yilin ayni ayina gére %19.9 azald..

Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis Sanayi Uretim
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Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis Sanayi Uretim
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Yillik bazda disise karsin, sanayi Uretim
endeksi Mayis ayinda ayhk bazda? %17.4
artti  (Grafik.3). Koronavirlis salgininin
Tarkiye’de goriilmesinin ardindan, salginin
yayllmasini yavaslatmak amaciyla alinan
onlemler sonucu Uretim Mart ayinin
ortasindan itibaren azalmaya baslamis ve
Nisan ayinda sanayi Gretim endeksinde dip
seviye gorilmisti. Mayis ayi itibariyle ise
oncul gostergelerin bir dnceki aya gore
gosterdigi  ylkselis, sanayi  lretim
endeksinin aylk bazdaki yikselisinde etkili
oldu.

Sanayi Uretim endeksinin 6nimizdeki
doneme iliskin  seyrini  gOstermesi
acisindan 6nemli bir gosterge oldugunu
dislindugumiz ve sanayi Uretiminin aylik
degisiminin Ug ayhk hareketli
ortalamasinin  yilliklandiriimasiyla  elde
edilen sanayi Uretim endeksinin
momentumu Mart ayinda yonind asagi
cevirdikten ve Nisan ayinda distlikten
sonra Mayis ayinda da sert disti (2020
Mart: 4.6 ; 2020 Nisan: -8.0 ; 2020 Mayis: -
15.5) (Grafik.4). Daha onceki

raporlarimizda Subat ayinda momentumda tepe noktasinin gorildigini ve Mart ayinin ikinci yarisindan itibaren
koronavirils salgininin Tiirkiye’de gérilmis olmasinin ardindan Gretim durma noktasina geldiginden Mart ayi
itibariyle momentumda disils yasanacagini, Nisan ve Ozellikle Mayis ayinda ise momentumda dip seviyenin

1 Arindirlmamis sanayi Uretim endeksi ile takvim etkisinden arindirilmis sanayi tiretim endeksi arasindaki fark galisilan giin sayisinin hafta
sonu tatili, resmi tatil, bayram tatili gibi sireyi etkileyen nedenlerin degismesinden kaynaklaniyor.

2 Takvim etkisinin yani sira sanayi Gretim endeksinde o ayi etkileyebilecek gegici nitelikte etkilerin varligi g6z énine alindiginda, bu etkiler
mevsimsel etkiler olarak adlandiriliyor. Mevsim ve takvim etkisi g6z 6ntiinde bulundurularak hesaplanan sanayi tiretim endeksi ise “aylik”

olarak agiklaniyor.
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gorilmesini bekledigimizi belirtmistik. Nisan ayinda sanayi tiretiminin momentumunda yasanan azalisin ardindan
Mayis ayinda momentumda dip seviyenin gorilmus olmasi bu disiincemizi teyit ediyor.

Sonug olarak sanayi lretim endeksi Mayis ayinda arindirilmamis verilerle yillik bazda %30.6 ve arindiriimis
verilerle yillik bazda %19.9 azaldi. Sanayi Uretimi mevsim ve takvim etkisinden arindirilmig verilerle ise aylik bazda
%17.4 artti. Koronaviris salgininin Mart ayinin ortasindan itibaren Tirkiye’de goriilmesinin ardindan Mart ayinda
sanayi Uretim endeksinde diisiis baslamisti. Nisan ayinda Uretimin neredeyse tamamen durmus olmasinin
etkisiyle, sanayi Gretimindeki diisiis 2008 kiresel krizinin etkisiyle 2009 yili Subat ayinda (%24 disls) ve 2018 yili
kur krizi nedeniyle Eylil'de (%11.3 diislis) yasanan dislislerin ¢ok daha Uzerinde gerceklesmisti. Mayis ayinda
Nisan ayina kiyasla 6ncil gostergelerin toparlanma gostermis olmasinin etkisiyle sanayi retim endeksi aylhk
bazda yukselis gosterse de yillik bazda sanayi liretim endeksindeki dustisiin devam ettigi goriildii. Bu baglamda
Mayis ayinda ekonominin kismen agilmaya baslamis olmasiyla dipten donisiin yasandigini sdyleyebiliriz. Haziran
ayinda ise normallesmenin baslamasinin etkisiyle sanayi iiretiminde yiikselisin basladigini gérecegiz. Ozellikle
imalat sektorl satin alma yoneticileri endeksinin (imalat PMI) Haziran ayinda 53.9’a yikselerek Kovid-19
salgininin Turkiye’de goriilmeden 6nceki seviyesinin (Subat ayr imalat PMI: 52.4) Gzerine ¢ikmasi bu diisiincemizi
teyit ediyor.

ikinci Ceyrek Biiyiime Verisine iliskin Degerlendirmeler

Cin’in Wuhan kentinde Aralik ayinda ortaya ¢ikan Kovid-19 virlsiiniin tim diinyaya yayilarak salgin haline gelmesi
ile birlikte diinya ekonomisi daha dnce hig tecriibe etmedigi bir durumla karsilasti. Tarihte ilk defa bir ekonomik
krizin finansal nedenlerle degil virls kaynakli olmasi ise ekonomik aktivitede yavaslamaya degil, “ani ve sert bir
durus” a (sudden stop) yol agti. Ekonomilerin uzunca bir stire kapali kalmasinin ekonomilerde tahribati arttiracagi
distincesiyle Ulkeler alinan énlemleri gevseterek normallesme adimlari attilar.

Tirkiye’de de Kovid-19 salgininin Mart ayi ortalarinda gériilmeye baslanmasinin ardindan Nisan ayinda ekonomi
durma noktasina geldi. Atilan normallesme adimlarinin etkisiyle Mayis ayinda oncil gostergelerde bir miktar
toparlanma gorildid. Haziran ayina iliskin 6ncil gostergeler ise ekonomide 06zellikle sanayi kesiminde
toparlanmanin devam ettigine isaret ediyor (Grafik 5-6-7-8).

Grafik.5 Grafik.6
Reel Kesim Giiven Endeksi e jmalat PMI e Referans deger
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Grafik.8
Grafik.7
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Tablo.1: Ekonomik Biiyiimede Onciil Géstergelerin Seyri

Tiirkiye Ekonomisi Takvim Etkisinden imalat PMI Kapasite Kullanim Reel Kesim Giiven Ekonomik Giiven
Biiyiimesi Arindirilmig Sanayi (3 ayhik ort ,y-y,%) Oram Endeksi Endeksi
(y-v,%) Uretim Endeksi (3 aylik ort ,y-y,%) (3 aylik ort y-y,%) (3 aylik ort ,y-y,%)
(3 ayhk ort ,y-y,%)

2008 -3 1.0 -0.1 -7.2 -2.3 -16.0
2008 - C4 -5.9 -9.7 -27.8 -11.2 -43.3
2009 -1 -14.4 -20.9 -26.7 -21.8 -38.8 -33.9
2009 -¢2 -6.7 -15.3 3.5 -18.8 -8.1 -0.1
2009 -(C3 -1.5 -8.9 14.0 -13.3 3.9 6.7
2009 -¢C4 3.1 24 43.8 -4.3 54.3 43.5
2018-¢4 | -2.8 -7.8 -17.1 -6.3 -14.8 -18.3
2019-¢3 1.0 -0.5 4.8 -0.9 3.8 2.1
2019-C4 6.0 5.9 11.1 3.1 12.7 13.6
2020-¢1 4.5 4.5 10.2 1.8 6.3 13.7
2020 -C2 -17.8* -8.4 -16.7 -23.0 -27.5

Mot: * Haziran ayl, Kovid-1S salgini ncesini ifade etmek Gzere Subat ay gibi varsayilmistir. 2020-C2 verisi hesaplanirken; Nisan, Mayis ve Haziran aylarimin ortalamasi alinrmgtir.

Haziran ayina iliskin dncll gostergeler imalat sanayinde toparlanmaya isaret etse de (Tablo.1) gecmis donemlerde
yasanan krizlerin aksine hizmetler sektériiniin derinden etkilenmis olmasi krizi ge¢mis krizlerden farkh kiliyor.
Krizin finansal bir kriz olmaktan ziyade virlis kaynakli olmasinin hizmetler sekt6rii (izerinde daha etkili oldugundan
hareketle ve hizmetler sektoriiniin gayrisafi yurtici hasiladaki payinin %58 seviyelerinde oldugu gbz 6niine
alindiginda oncll gbstergelerde gorilen toparlanmaya karsin yilin ikinci ceyreginde biiylimede cift haneli daralma
rakamlarinin gérilme ihtimali devam ediyor.

Kiresel finansal kriz donemine denk gelen 2009’un ilk ¢eyreginde bir énceki yilin ayni ¢eyregine gore %20.9
kiigllen arindirilmis sanayi liretim endeksi ayni donemde ekonomide %14.4 daralma yasanmasinda etkili oldu
(Grafik.9). Mart ayinin ortasindan itibaren Tirkiye’de goriilen Kovid-19 salgini Nisan ayinda dretimi durma
noktasina getirdikten sonra Mayis ayi itibariyle sanayi (iretiminde toparlanma yasanmaya basladi. Haziran ayinda
ise normallesmenin baslamasinin etkisiyle sanayi Gretiminde ylkselisin basladigini gérecegiz. Henliz Haziran ayi
icin sanayi Uretim endeksi verilerinin agiklanmadigl géz 6niline alinarak, Haziran ayinda sanayi lretiminde
pandeminin Turkiye’de basladigi tarihten dnceki Subat ayi kadar artis yasanacagi varsayildiginda, sanayi tGretimi
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2020 yihnin ikinci ¢eyreginde arindirilmis verilerle %17.8 azalacaktir (Grafik.9). S6z konusu beklenti, Tirkiye
ekonomisinde 2020 yilinin ikinci ¢ceyreginde ¢ift haneli daralma rakamlarinin goriilebilecegine isaret ediyor.
Ayrica hizmetler sektoriinde goérilen sert kiigiilme de bu ihtimali gliclendiriyor.

Nisan ayi sanayi Uretimi verisi agiklandiktan sonra blylume ile ilgili distncelerimizi paylasmak Uzere
yayinladigimiz haftalik raporda (Sanayi Uretiminde Nisan Ayi Verileri ve Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Olasi
Etkileri) Nisan ayinda en kotiinlin geride kaldigini ve Mayis ayinda dipten dénisiin yasanacagini ve Haziran ayinda
ise pandemi 6ncesi doneme donecegimiz beklentilerine yer vermistik. S6z konusu raporda, yilin ikinci ceyreginde
buyume ile ilgili olarak kurulan modelin, Mayis ayi sanayi Uretimi ve Haziran ayina iliskin dncul gostergeler
aciklandiktan sonra da degismedigini belirtmek isteriz. Bu baglamda, Mayis ayi sanayi retim endeksi verilerinin
yani sira Haziran ayina iliskin oncul gostergeler, yilin ikinci ¢eyreginde bliyime de bir 6nceki raporumuzda
belirttigimiz gibi ¢ift haneli daralma gergeklesebilecegine isaret ediyor.

Grafik.9 = Takvim Etkisinden Arindirilmis Sanayi Uretim Endeksi (3 aylik ort.,y-y, %)
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Kaynak: TUIK, VakifBank

Not: Haziran ayi, Kovid-19 salgini 6ncesini ifade etmek lizere Subat ayi gibi varsayilmistir. 2020-C2 verisi
hesaplanirken; Nisan, Mayis ve Haziran aylarinin ortalamasi alinmistir

Son agiklanan sanayi Gretim endeksi ve 6ncil bdyime verileri en kétliniin geride kaldigini gostermek agisindan
onemli olsa da unutulmamasi gereken durum; son yiizyilin en 6nemli salgini belli bir sekilde kontrol edilse de tam
olarak kontrol altina alinmis degildir. Ekonomilerdeki en énemli unsur olan “insan” mobilitesindeki azalmanin
yarattigl olumsuzluk ekonomilerin pandemi Oncesi seviyesine dénmesinin zaman alacagina isaret ediyor. Bu
baglamda, Kovid-19 salgini ilk ¢iktiktan sonra ekonomilerde bir miktar toparlanma olsa da Kovid-19 virlistine asl
ve care bulunmadigi sirece ve kis aylarina yaklasilmasinin ekonomik aktivitede yavaslama vyaratacagi
beklentisiyle pandemi dncesindeki ekonomik durumuna gelinmesinin zaman alacagi unutulmamahdir. Bu agidan,

onumiuzdeki glinlerde koronavirlis kaynakh gelismeler bliyimedeki seyir agisindan piyasanin yakin takibinde
olmaya devam edilecek.
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https://bizimyerimiz3/ws/B153/b139/Ekonomik%20Aratrmalar/Haftalık%20Rapor/VakıfBank%20Haftalık%20Rapor%2016%20Haziran%202020.pdf
https://bizimyerimiz3/ws/B153/b139/Ekonomik%20Aratrmalar/Haftalık%20Rapor/VakıfBank%20Haftalık%20Rapor%2016%20Haziran%202020.pdf

Haftalik Veri Takvimi (13-17 Temmuz 2020)

Tarih____|Ulke | Agiklanacak Veri ____ Gnceli___Bekienti

13.07.2020 Tirkiye TCMB Beklenti Anketi (Temmuz)
Cari islemler Dengesi (Mayis) -5.1 milyar $ -3.8 milyar $
(Agiklandi)
Sanayi Uretim Endeksi (Mayss, y-y) -%31.2 -%30.6 (Aciklandi)
ABD Biitce Dengesi (Haziran) -399 milyar $ --
14.07.2020 ABD TUFE (Haziran, y-y) %0.1 %0.6
Euro Bolgesi ZEW Endeksi (Temmuz) 58.6 --
Sanayi Uretimi (Mayis, y-y) -%28.7 -%20
Almanya TUFE (Haziran, y-y) %0.6 %0.9
ZEW Endeksi (Temmuz) 63.4 60.0
ingiltere GSYH (Mayis, y-y) -%24.5 -%20.4
Dis Ticaret Dengesi (Mayis) 0.31 milyar £ --
Sanayi Uretimi (Mayis, y-y) -%24.4 -%20.4
Japonya Sanayi Uretimi (Mayis, y-y) -0.15 -%25.9
Kapasite Kullanim Orani (Mayis) -%13.3 —
15.07.2020 ABD Sanayi Uretimi (Haziran, y-y) -%15.3 —
Kapasite Kullanim Orani (Haziran) %64.8 %67.7
Fed Bej Kitap Raporu -- --
New York Fed imalat Endeksi (Temmuz) -0.2 10.0
ingiltere TUFE (Haziran, y-y) %0.5 %0.4
italya TUFE (Haziran, y-y) -%0.2 -%0.2
Japonya Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Faiz Karari -%0.1 -%0.1
16.07.2020 Tiirkiye Merkezi Yonetim Bltge Dengesi (Haziran) 17.3 Milyar TL --
ABD Perakende Satislar (Haziran, a-a) %17.7 %5
Haftalik issizlik Maas Bagvurulari 1.31 milyon kisi 1.25 milyon kisi
Philadelphia Fed imalat Endeksi (Temmuz) 27.5 20
Euro Bolgesi Dis Ticaret Dengesi (Mayis) 2.9 milyar € --
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Toplantisi ve Faiz Karari %0 %0

(Temmuz)

Fransa TUFE (Haziran, y-y) %0.4 %0.1
ingiltere issizlik Orani (Mayss) %3.9 %4.2
italya Dig Ticaret Dengesi (Mayis) -1.16 milyar € --
17.07.2020 Tirkiye Konut Fiyat Endeksi (Mayis) 127.5 --
ABD insaat izinleri (Haziran, a-a) %14.1 -
Konut Baslangiglari (Haziran, a-a) %4.3 --
Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Temmuz, dnciil) 78.1 79
Euro Bolgesi TUFE (Haziran, y-y) %0.1 %0.3
ingiltere Tuketici Gliven Endeksi (Temmuz) -30 --
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ENFLASYON GOSTERGELERI
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iSGUCU GOSTERGELERI
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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TUKETIM GOSTERGELERI

Tiiketici Gliveni ve Reel Kesim Giiveni
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Faiz Disi Denge
Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)
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Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

. I Sanayi Uretim Kapasite
Fi GSYH (Ca.r ; GSYH Biytme Orani igsizlik Orani EndelZsi (y-y, %) KuIIan‘:m Orani
iyatlarla, milyon (zincirlenmis hacim . L
TL) e 0 (%) (takvim etkisinden (%)
arindiriimig)
2018 3,724,388 2.8 11.0 1.3 76.8
2019 4,280,381 0.88 13.7 -0.5 75.9
Son Yayimlanan 1,071,098 (2020 C1) 4.5 (2020 ¢1) 12.8 (Nisan) -19.9 (Mayis) 66 (Haziran)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE
2018 20.30 19.53 33.64
2019 11.84 9.81 7.36
2020 (Haziran) 12.62 11.64 6.17

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 M2 M3 EmieTen TCMB Briit Doviz Rezervleri

(Milyon $)
2018 512,524 1,940,589 1,988,304 123,370 71,980
2019 712,833 2,457,543 2,575,195 145,007 81,240
Son Yayimlanan
(03.07.2020) 1,102,697 3,017,673 3,147,678 210,933 51,344
Faiz Oranlari (%)
TCMB O/N (Borg Alma) TCMB O/N (Borg Verme) TCMB Haftalik Repo TRLIBOR O/N
2018 22.50 25.50 24.00 24.38
2019 10.50 13.50 12.00 10.49
SOVEYIERED 6.75 9.75 8.25 7.6424

(13.07.2020)
Mal Ticareti ve Cari Denge (Milyar $)

Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2018 -20.7 231.1 177.2 -53.9
2019 8.7 210.3 180.9 -29.4
Son Yayimlanan -3.8 (Mayis) 13.4 (Mayis) 9.97 (Mayis) -3.4 (Mayis 2020)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2018 586.1 480.9 507.1
2019 755.0 573.7 693.2
Son Yayimlanan 966.04 (Mayis 2020) 667.3 (Mayis 2020) 782.2 (C1 2020)
Biitce Giderleri Biitce Gelirleri Biitce Dengesi Faiz Digi Denge
2018 (Mayis) 67.3 70.0 2.7 8.7
2019 (Mayis) 83.6 71.6 -12.1 -4.1
2020 (Mayis) 68.1 85.4 -17.3 7.6
Rasyolar ( %)
Biitge Acig1/GSYH Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
2.64 (G1) 35.1(¢1) 0.2 (¢1)



VakifBank

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Burasi Sizin Yeriniz

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Cem Eroglu Midar cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 80
Fatma Ozlem Kanbur Mudiir Yardimcisi fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0216-724 30 83
Naime Dogan Erig Mudiir Yardimcisi naimedogan.eris@vakifbank.com.tr 0216-724 30 82
Bilge Pekgaglayan Mudiir Yardimcisi bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0216-724 30 84
Sinem Ulusoy Kasap Uzman sinemulusoy.kasap@vakifbank.com.tr 0216-724 30 86
Seval Celik Yetkili Yardimcisi seval.celik@vakifbank.com.tr 0216-724 30 89
Selin Mumcu Uzman Yardimcisi selin.mumcu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 88

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmigstir.
Turkiye 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 dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim 6nerisi 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
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