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Enflasyon Nisan’da yillik bazda %10.94’e geriledi.

Nisan ayinda enflasyon aylik bazda %0.85 artti ancak baz etkisiyle yillik bazda %10.94°e geriledi. Petrol
fiyatlarindaki diisis, enflasyona diistis yonlii katki saglamaya devam ederken, gida fiyatlarindaki yiikselis
enflasyonu Nisan ayinda da artis yénlii etkiledi. Ote yandan bu ay giyim ve ayakkabi ile gesitli mal ve hizmetler
gruplarinda da hizli yiikselisler yasandi. TCMB ise enflasyon (izerinde olusan baskilarin azalmasi nedeniyle yilin
ikinci enflasyon raporunda yilsonu enflasyon beklentisini asagi yénlii giincelledi. Bu haftaki raporumuzda Nisan
ayi fiyat gelismelerini ve enflasyon raporunu inceleyecegiz.
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Kaynak: TUIK

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Nisan’da beklentilerin (izerinde aylik bazda %0.85 (Piyasa beklentisi: %0.65) artti.
Yillik bazda ise TUFE Mart’taki %11.86’dan Nisan’da baz etkisiyle %10.94’e geriledi.

. Nisan ayinda en yuksek aylik artis kisisel bakim
TUFE Harcama Gruplarinin Aylik Enflasyona

Katkist (puan) Urlinleri, tuvalet kagidi gibi c¢esitli mallari

Ulastirma  -0.27 iceren gesitli mal ve hizmetler grubunda
Haberlesme -0.05 yasandi. Bir dnceki aya gore %4.66 oraninda

Konut -0.04 artan grup fiyatlari enflasyonu 0.26 puan artis

Eg"*_f‘Fe ve k(_j_'tf” -0.02 yonlii etkiledi. ikinci en yiiksek artisi gésteren
Alkollii ig. veETéLi:ttiL: (;";‘1 grup ise giyim ve ayakkabi grubu oldu. Yeni
Lokanta ve oteller 0.01 sezon satislarinin basladigl Nisan ayinda aylik
saglik 0.02 artis  %4.08 oldu ancak gegmis yillar

Ev esyasi 0.08 ortalamasinin oldukga altinda kaldi. Grubun

Giyim ve Ayakkabi 0.25 enflasyona artis yonliu katkisi ise 0.25 puan
Cesitli mal ve hizmetler 0.26 oldu. Nisan’da Uglncli en yiksek artisi
Gida ve Alkolsiiz . 0.61 gbsteren grup gida ve alkolsiiz icecekler grubu
Kaynak: TUIK oldu. Gida ve alkolsiiz icecekler grubunda

fiyatlar aylik bazda %2.53 artti. Grubun
enflasyon sepeti icindeki agirliginin yiksek olmasi nedeniyle Nisan’da enflasyona en yliksek artis yonli katki 0.61
puan ile gida ve alkolsiiz icecekler grubundan geldi. Gida ve alkolsiiz icecekler grubundaki ylikseliste talep etkisi
degil, kovid-19 salgini nedeniyle gida tedarik zincirinde yasanan aksama etkili oldu. Nisan’da disen petrol
fiyatlarinin etkisiyle ulastirma grubunda fiyatlar aylik bazda %1.83 geriledi ve grup, enflasyonu 0.27 puan disis
yonli etkiledi. Nisan’da fiyatlar haberlesme grubunda %1.23, eglence ve kiiltir grubunda %0.67, konut grubunda
ise %0.32 geriledi.
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Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen

= Cekirdek Enflasyon (y-y, %) Hizmet Enflasyonu (y-y, %) kalemleri icermeyen ve enflasyondaki ana
30 egilimi gosteren gekirdek enflasyon (C endeksi)
75 Nisan’da bir dnceki aya gbre %1.04 artti ve
2 yilhk bazda Mart’taki %10.49°dan %9.93’e
. geriledi. Boylelikle ¢ekirdek enflasyon bes ay
10

‘ sonra ilk defa yillik bazda gerilemis oldu. Giyim
P N o~ \r‘

ve ayakkabi grubunda Nisan ayinda aylik artisin
gecmis yillar ortalamasinin ¢ok altinda kalmasi
0 ve grupta yilik enflasyonun gerilemesi,
cekirdek enflasyonda da baz etkisiyle yillhk
bazda diisiis yasanmasinda etkili oldu. Ote
Kaynak: TUIK yandan Nisan ayinda hizmet enflasyonunda da

geri ¢cekilme yasandi. Aylik bazda %0.22 artan
hizmet fiyatlari, yilhk bazda Mart’taki %12.42’den Nisan’da %11.76’ya geriledi. Hizmet enflasyonundaki geri

cekilmede ise kovid-19 salgini nedeniyle sehirlerarasi ulasim hizmetlerinin durmasi sonucu ulastirma
hizmetlerindeki disls ile otel ve restoranlarin kapanmasi sonucu lokanta ve oteller grubu ile haberlesme
hizmetlerinde yasanan dislk artislar etkili oldu. Salgin sonrasi bu hizmetlerin yeniden baslamasi ile hizmet
fiyatlarinda da yeniden yukselis yasanacaktir.
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Yurt igi Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE) Nisan’da

e Yi-UFE (y-y, %
(v-y, %) bir 6nceki aya gore %1.28 artti ve yillik bazda

50 Mart’taki %8.50’den %6.71’e geriledi. Béylece
40 Yi-UFE son bes ayin en disiik seviyesine
30 gerilerken,  Yi-UFE’deki  disliste  enerji
2 maliyetlerindeki  dislis belirleyici  oldu.

Nisan’da ana sanayi gruplarina gore en yiiksek
10 artis %3 ile ara malinda yasanirken, petrol
0

fiyatlarinda yasanan duslisin  katkisiyla
10 enerjide ise %7.97 disls yasandi. Sektorlere

D O O 4 N N N N < 1NN W OWN N 0 O O O .y . .
=R B s Ss My B s B Be BN S B e S B s B BN gore ise Nisan’da en yiksek artis %6.71 ile
T P ELSYL YRS EEE FOE LSS
w w =2 > w w = v o P .
S <2 o ¥ T O = =<2 n kagit ve kagit Uriinlerinde yasandi.
Kaynak: TUIK

TCMB, yilsonu enflasyon beklentisini %7.4’e indirdi.

TCMB yilin ikinci Enflasyon Raporunda 2020 yili enflasyon beklentisini %8.2’den %7.4’e asagi yonlu glincelledi.
S6z konusu giincellemede, bir dnceki Rapor donemine gore cikti agiginda yapilan asagi yonli glincelleme 1.2
puan; gida enflasyonu varsayimindaki dislis ise 0.3 puan asagl yonli etkili oldu. Diger taraftan, lretim ve
satislarda gorilen dusise bagl birim isglici maliyet artislarinin yil sonu enflasyon tahminine etkisi 0.5 puan oldu.
Bir 6nceki Rapor sonrasinda Turk lirasinda gorilen deger kaybina karsin, ham petrol fiyatlarindaki keskin dislise
bagli olarak Turk lirasi cinsinden ithalat fiyatlarinin yil sonu enflasyon tahminine katkisi ise 0.2 puan oldu.

TCMB 2021 yili enflasyon beklentisini ise degistirmedi %5.4 olarak korudu. Kiiresel faaliyetteki toparlanmayla
petrol ve ithalat fiyatlarinda 6ngorilen artislar 2021 yili tahmini 0.3 puan ytikseltirken, ¢ikti agiginin seviye olarak

bir 6nceki Rapor doneminin altinda kalmasi 2021 yil sonu tahminini 0.3 puan disirici yonde etkiledi. Boylece
2021 yili tahmini degismedi.
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Cikti Agigi

Petrol Fiyatlan

(Ortalama, ABD Dolari)

Gida Fiyat Enflasyonu

(Yilsonu, % Degisim)

ithalat Fiyatlari (ABD Dolari)
(Yilhik Ortalama % Degisim)
ihracat Agirlikh Kiiresel Uretim
Endeksi (Yilhk Ortalama % De§g.)

2020 Yilsonu Enflasyon Tahmini

2021 Yilsonu Enflasyon Tahmini

Enflasyon Raporu |
(Ocak 2020)
2019 G4:-2.8
2020 G1:-2.5

2020: 60.0
2021:56.6
2020: 11.0
2021: 7.0
2020:-1.9
2021:-0.4
2020:1.81
2021: --

Orta Nokta: %8.2
(%6.2-%10.2 arahgr)
Orta Nokta: %5.4
(%3.0-%7.8 aralig1)

Enflasyon Raporu Il
(Nisan 2020)
2019 C4:-2.5
2020C1:-1.5

2020: 32.6
2021:36.8
2020:9.5
2021:7.0
2020:-5.1
2021:7.3
2020: -4.75
2021:4.38
Orta Nokta: %7.4
(%5.5-%9.3 araligi)
Orta Nokta: %5.4
(%3.1-%7.7 araligi)

Kaynak: TCMB

Sonug olarak, Nisan ayinda enflasyon beklentilerin bir miktar tizerinde aylik bazda %0.85 artarak yillik bazda baz
etkisinin katkisiyla %11.86’dan %10.94’e geriledi. Nisan’da petrol fiyatlarindaki duslstin enflasyon lzerindeki
dislrici etkisi devam etti. Ancak gida fiyatlarindaki yikselis, enflasyondaki aylik bazdaki yiikseliste belirleyici
olmaya devam ediyor. TCMB ise yilin ikinci enflasyon raporunda gida enflasyonu tahminini asagi yonli giincelledi.
Ayrica cikti agigindaki asagl yonli giincellemenin de destegiyle yilsonu enflasyon tahmini de %8.2’den %7.4’e
asagl yonli giincellendi. Ote yandan petrol fiyatlarindaki diistisiin, TLUdeki deger kaybini hafifletecegi
ongorisinde bulunuldu. Petrol fiyatlarindaki diisik seviyelerin devam etmesi enflasyon agisindan olumlu
gorinmekle birlikte, TL'nin volatilitesindeki artis 6nimuzdeki dénem enflasyonun seyri (zerinde belirsizlige
neden oluyor. Enflasyon igin maliyet etkisinin 6nemini goéz oniinde bulundurdugumuzda TL'nin seyrinin
6nlimuzdeki donemde enflasyonun seyri agisindan da énemli olacagini diisiiniiyoruz.
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Haftalik Veri Takvimi (4 - 8 Mayis 2020)

| Tarih | Ulke | Aciklanacak Veri _____ Onceki] ____Bekienti]

4.05.2020 Turkiye imalat PMI (Nisan) 48.1 33.4 (Agiklandi)
TUFE (Nisan, y-y) %11.86 %10.94 (Agiklandi)

Yi-UFE (Nisan, y-y) %8.5 %6.7 (Agiklandi)

ABD Fabrika Siparigleri (Mart) %0.0 -%9.8

Euro Bélgesi imalat PMI (Nisan) 44.5 33.6

Almanya imalat PMI (Nisan) 45.4 34.4

Fransa imalat PMI (Nisan) 43.2 31.5

italya imalat PMI (Nisan) 40.3 30

5.05.2020 Turkiye TUFE Bazl Reel Efektif Déviz Kuru (Nisan) 72.91 68.88 (Agikland)
ABD Dis Ticaret Dengesi (Mart) -39.9 milyar $ -44.2 milyar $

Hizmet PMI (Nisan) 39.8 27.0

Euro Bolgesi UFE (Nisan, y-y) -%1.3 -%2.7

Fransa Blitge Dengesi (Mart) -35.2 milyar € --

ingiltere Hizmet PMI (Nisan) 34.5 12.3

6.05.2020 ABD ADP Ozel Sektor istihdami (Nisan) -27 bin kisi -20 milyon kisi
Euro Bolgesi Hizmet PMI (Nisan) 26.4 11.7

Perakende Satiglar (Mart, y-y) %3 -%9.0

Almanya Fabrika Siparigleri (Mart, a-a) -%1.4 -%10

Hizmet PMI (Nisan) 31.7 15.9

Fransa Hizmet PMI (Nisan) 27.4 10.4

Perakende Satiglar (Mart, y-y) %3.4 --

italya Hizmet PMI (Nisan) 17.4 9

7.05.2020 ABD Haftalik issizlik Maas Basvurulari 3839 bin kisi 3 milyon kisi
Almanya Sanayi Uretimi (Mart, a-a) %0.3 -%7

Fransa Dis Ticaret Dengesi (Mart) -5.2 milyar € --

Sanayi Uretimi (Nisan, a-a) %0.9 -%11

Cari islemler Dengesi (Mart) -3.8 milyar € --

italya Perakende Satiglar (Mart, y-y) %5.7 --

ingiltere ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Faiz Karari %0.1 %0.1

BoE Enflasyon Raporu = -

8.05.2020 Turkiye Hazine Nakit Dengesi (Nisan) -40.4 milyar & --
ABD Tarimdisi istihdam (Nisan) -701 bin kisi -21 milyon kisi

issizlik Orani (Nisan) %4.4 %16

Ortalama Saatlik Kazanglar (Nisan, y-y) %3.1 %3.3

Almanya Dis Ticaret Dengesi (Mart) 21.6 milyar € 18.8 milyar €

Cari islemler Dengesi (Mart) 23.7 milyar € --

ingiltere Tuketici Gliven Endeksi (Nisan) -34 --

Japonya Hanehalki Harcamalari (Nisan, y-y) -%0.3 -%6.7

Hizmet PMI (Nisan) 33.8 22.8
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Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK
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Kaynak:Hazine ve Maliye Bakanhgi
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M

Kaynak: OSD, VakifBank
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Kaynak: TCMB



Yi-UFE
Yi-UFE (y-y, %)

ENFLASYON GOSTERGELERI
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Kaynak: TCMB
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Kaynak: TCMB
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iSGUCU GOSTERGELERI
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Kaynak: TUIK
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Kaynak: TUIK
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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Kaynak: TCMB
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Kaynak: TCMB
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Kaynak: TCMB




TUKETIM GOSTERGELERI

Tiiketici Gliveni ve Reel Kesim Giiveni
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Kaynak: TCMB



KAMU MALIYESI GOSTERGELERI
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TCMB Faiz Oranlari
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——— 1 Hafta Vadeli Repo ihale (8.75)

= GLP Borg Verme (11.75)
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Kaynak: TCMB
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Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

. — 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 0.9 13.7 -0.6 75.9
Son Yayimlanan 1,189,855 (C4) 6.0 (C4) 13.8 (Ocak) 7.5 (Subat) 61.6 (Nisan)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE
2018 20.30 19.53 33.64
2019 11.84 9.81 7.36
2020 (Nisan) 10.94 9.93 6.71

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
(24.04.2020) 994,822 2,912,184 3,024,975 193,123 52,661
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
SHOVEYIERED 7.25 10.25 8.75 8.1328

(04.05.2020)
Mal Ticareti ve Cari Denge (Milyar $)

Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2017 -47.3 233.8 157.0 -76.8
2018 -27.8 223.0 168.0 -55.1
Son Yayimlanan -1.2 (Subat) 18.8 (Mart 2020) 13.4 (Mart 2020) -5.4 (Mart 2020)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2018 586.1 480.9 507.2
2019 755.0 573.7 693.1
Son Yayimlanan 684.6 (Mart 2020) 777.4 (Mart 2020) 693.1 (G4 2019)
Biitce Giderleri Biitce Gelirleri Biitce Dengesi Faiz Digi Denge
2018 (Mart) 68.4 48.2 -20.2 -10.6
2019 (Mart) 78.8 54.4 244 -13.1
2020 (Mart) 91.2 47.4 -43.7 324
Rasyolar ( %)
Biitce Acigl/GSYH Briit Dis Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
2.9(c4) 58.0 (C4) 0.2 (C4)



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
Selin Mumcu Uzman Yardimcisi selin.mumcu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 88

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
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 dolayi 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.
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