W HAFTALIK RAPOR

7 Temmuz 2020

Enflasyon Haziran’da %12.62’ye yiikseldi.

VakifBank

Haziran ayinda enflasyon aylik bazda %1.13 artti ve yillik bazda %11.62°ye yiikseldi. Enflasyondaki artista
normallesmeye gecisle birlikte fiyatlarda yasanan yiikselis etkili oldu. Ozellikle ulastirma, lokanta ve oteller, konut
grubundaki artis enflasyonu yiikseltti. Haziran’da ¢ekirdek enflasyon da hizli bir yiikselis gésterdi. Yi-UFE’de ise
dért aydir yasanan diisiis sona erdi ve enerji maliyetlerindeki artis Yi-UFE’ye artis olarak yansidi. Bu haftaki
raporumuzda Haziran ayi fiyat gelismelerini inceleyecegiz.
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Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Haziran’da beklentilerin (izerinde aylik bazda %1.13 (Piyasa beklentisi: %0.7) artt..
Yillik bazda ise TUFE Mayis’taki %11.39’dan Haziran’da %12.62’ye yiikseldi. Bdylece enflasyon son 10 ayin en

yiiksek seviyesinde gerceklesti.

TUFE Harcama Gruplarinin Aylik Enflasyona
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Haziran ayinda en yiiksek aylk artis ulastirma

grubunda yasandi. Ulastirma grubu fiyatlar
ayhk bazda %4.49 artti ve enflasyonu 0.67
puan artis yonla etkiledi. Ulastirma grubundaki
artista hem normallesmeyle birlikte ulastirma

hizmetlerinde yasanan fiyat artislari hem de
faiz indirimleriyle birlikte artan arag talebi ve
arac¢ fiyatlarindaki artis etkili oldu. ikinci en
yuksek artis ise %2.83 ile lokanta ve oteller
grubunda yasandi. Kovid-19 salgini nedeniyle

otellerde

baslamasi,

0.67

Haziran ayinda
grup fiyatlarindaki
Haziran ayina ertelenmesine neden oldu.

artisin  da

Boylece grubun enflasyona artis yonli katkisi
0.24 puan gerceklesti. Lokanta ve oteller
grubuna benzer sekilde eglence ve kiltir grubunda da salgin nedeniyle ara verilen faaliyetlere geg¢ baslandi ve
grup fiyatlarinda ayhk bazda %2.45 artis yasandi. Grubun enflasyona katkisi ise 0.08 puan oldu. Haberlesme
grubunda %2.19, egitim grubunda %1.93, ev esyasi grubunda %1.26, giyim ve ayakkabi grubunda ise %1.16 aylik
fiyat artisi gerceklesti. Harcama gruplari icinde en yliksek paya sahip Ggilnci grup olan konut grubunda aylik fiyat
artisi %0.7 oldu. Ancak grubun agirhiginin yiksek olmasi nedeniyle grup 1 puan ile enflasyona en yiiksek artis
yonlu katki yapan Gglincli grup oldu. Yaz aylarina girilmesiyle birlikte taze meyve sebze fiyatlarindaki %7.5lik
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distsiin etkisiyle gida ve alkolsiiz igecekler grubunda bir dnceki aya gore %1.6 diislis yasandi ve grup enflasyonu
0.36 puan duisis yonli etkiledi.
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Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen
kalemleri icermeyen ve enflasyondaki ana
egilimi gosteren ¢ekirdek enflasyon (C endeksi)
Haziran’da bir 6nceki aya gore %2.13 artti ve
yillik bazda Mayis'taki %10.32’den %11.64’e
yukseldi. Gidadaki dugsusiin etkisi g¢ekirdek
enflasyonda gorilmedigi, ayrica hizmet
fiyatlarindaki artisi da igerdigi icin cekirdek
enflasyondaki artis, manset enflasyona kiyasla
daha sert oldu. Ulastirma hizmetlerinde
yasanan aylik %5.64’lik artis ve lokanta ve otel
hizmetlerindeki aylik %2.83’llk artigin etkisiyle
hizmet enflasyonu aylik bazda %2.09 artti ve
yillik bazda son li¢ ayda gorilen disls terse

dondi. Boylece hizmet enflasyonu yillik bazda Mayis ayindaki %11.28’den Haziran’da %11.76’ya ylikseldi.
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Yurt igi Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE)
Haziran’da bir 6nceki aya gore %0.69 artti ve
yillik bazda baz etkisiyle Mayis’taki %5.53’ten
%6.17’ye yiikseldi. Bdylece Yi-UFE’de son dért
aydir yasanan disls sona erdi. Haziran’da ana
sanayi gruplarina gore en yiksek artis %8.48 ile
enerjide yasandi. Ote yandan ara mal ve
dayanikli tiketim malinda ise aylik bazda diists
yasandi. Sektorlere gore ise Haziran’da en
yuksek artis %29.9 ile kok ve rafine petrol
Urinlerinde goralda.

Makro Marjin (Yi-UFE-TUFE) TUFE (y-y, %)
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Kaynak: TUIK, VakifBank

Sonug olarak, Haziran ayinda enflasyon beklentilerin tizerinde aylik bazda %1.13 artarak yillik bazda %12.62’ye
ylkseldi. Haziran’da gida ve alkolsiiz icecekler grubunda dislis yasanmis olmasina karsin, 6zellikle ulastirma
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grubunda yasanan sert yukselis ve diger pek ¢ok grubun da %1’in lizerinde artis gostermesi sonucu enflasyon
beklentilerin Gzerinde gergeklesti ve yillik bazda son on ayin en yiksek seviyesine ¢ikti. Enflasyon sepetinde yer
alan madde fiyatlarindaki ayhk degisimin dagilimini gésteren diflizyon endeksi de Haziran’da 70.8 ile son bes ayin
en ylksek seviyesine ¢ikti ve genel olarak madde fiyatlarinda artis yonla bir egilim oldugunu teyit etti. Cekirdek
enflasyonda gida grubundaki diistisuin etkisi gériilmedigi icin ¢cekirdek enflasyondaki ylikselis daha sert oldu. Aylik
bazda %2.13 artan cekirdek enflasyon yillik bazda ise %11.64’e yikseldi. Cekirdek enflasyondaki ylkselis
enflasyondaki ana egilimin de yiikselis yonli oldugunu gésterdi. Yi-UFE’de yillik bazda son dért aydir goriilen
diisiis sona erdi ve dzellikle enerji maliyetlerindeki artisin etkisiyle Yi-UFE yillik bazda %6.17’ye yiikseldi. Yi-UFE
ve TUFE arasindaki farki gésteren makro marjine baktigimizda TUFE ve Yi-UFE’de yillik bazda yiikselis olmasina
karsin, makro marjinin asag! yonli oldugunu gériiyoruz. S6z konusu durum, TUFE’de yasanan yiikselisin maliyet
baskilarindan degil, Kovid-19 salginina karsi alinan 6nlemlerin gevsetilmesiyle birlikte olusan tek seferlik fiyat
hareketlerinden kaynakladigini gosteriyor. Ayrica bu durum TCMB’nin son toplantisinda da belirttigi gibi yilin
ikinci yarisinda talep kaynakli dezenflasyonist etkilerin gériilmeye baslanacagina da isaret ediyor.

Haziran ayi gergeklesmesiyle birlikte yilsonu enflasyonunda yukari yonli baski artti, enflasyonun yilsonunda tek
haneli seviyelere gerilemesi ihtimali ise dusti. Daha 6nce de belirtildigi gibi yilin ikinci yarisinda enflasyonda baz
etkisiyle asagi yonll bir hareket yasanmasi bekleniyor. Normallesme adimlarinin fiyatlar tizerinde olusturdugu
baskinin Temmuz ayinda azalmasiyla enflasyonda yillik bazda geri ¢ekilme yasanacaktir. Ancak geri ¢ekilme hizh
olmayabilir. Bu nedenle son toplantisinda mevcut enflasyon goriinimiinin yilsonu tahminiyle uyumlu oldugu
climlesini toplanti notundan ¢ikaran ve faiz oranlarini sabit birakan TCMB’nin 31 Temmuz'da yayimlanacak
enflasyon raporunda %7.4 olan yilsonu enflasyon tahminini yukari yonla glincelleme ihtimali artmis gériintyor.
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Haftalik Veri Takvimi (6-10 Temmuz 2020)

[ Tarih | Ulke | Acikianacak Veri | Onceki] ___Bekenti]

6.07.2020 Tirkiye TUFE Bazl Reel Efektif Déviz Kuru (Haziran) 68.6 69.32 (Agiklandi)
ABD Hizmet PMI (Haziran) 37.5 46.7

ISM Hizmet (Haziran) 45.4 50.1

Euro Bolgesi Perakende Satiglar (Mayis, y-y) -%19.6 -%7.5

Almanya Fabrika Siparisleri (Mayis, a-a) -%25.8 %15

Fransa Perakende Satiglar (Mayis, y-y) -%31.1 --

7.07.2020 Tirkiye Hazine Nakit Dengesi (Haziran) -9.7 milyar & --
Almanya Sanayi Uretimi (Mayss, a-a) -%17.9 %10

Fransa Dis Ticaret Dengesi (Mayis) -5 milyar € --

Cari islemler Dengesi (Mayis) -5.4 milyar € -

italya Perakende Satiglar (Mayis, y-y) -%26.3 --

Japonya Hanehalki Harcamalari (Mayss, y-y) -%11.1 -%12.2

Onciil Gostergeler Endeksi (Mayis) 77.7 --

8.07.2020 Japonya Cari islemler Dengesi (Mayis) 262.7 milyar ¥ 1088.2 milyar ¥
9.07.2020 ABD Haftalik issizlik Maas Basvurulari 1.42 milyon kisi 1.37 milyon kisi
Almanya Dis Ticaret Dengesi (Mayis) 3.5 milyar € -

Cari islemler Dengesi (Mayis) 7.7 milyar € -

Japonya Makine Siparisleri (Mayis, y-y) -%17.7 -%17.1

10.07.2020 Tirkiye issizlik Orani (Nisan) %13.2 --
ABD UFE (Haziran, y-y) -%0.8 -%0.2

Fransa Sanayi Uretimi (Mayzs, a-a) -%20.1 %15.1

italya Sanayi Uretimi (Mayis, y-y) -%42.5 -%32.5

Japonya UFE (Haziran, y-y) -%2.7 -%1.9
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ENFLASYON GOSTERGELERI
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TUFE

Gida

Enerji

0c'zeH
6T BIY
6T'zeH
8TelY
8T'zeH
LTBIY
LT'zeH
oT'eIvY
9T'zeH
STelvY
ST'zeH
vielv
v1'zeH
€TelyY
€T'zeH
ey
CT'zeH
1Telvy
TT'zeH
or'ely
0T'zeH
60°elY
60°'zeH

Kaynak: TCMB



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

. — 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 G1) 4.5 (2020 C1) 13.2 (Mart) -31.4 (Nisan) 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
(26.06.2020) 1,101,541 3,012,610 3,146,290 210,059 51,417
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 6.75 9.75 8.25 7.6109

(06.07.2020)
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 -5.1 (Nisan) 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 586.1 480.9 507.2
2019 755.0 573.7 693.1
Son Yayimlanan 808.2 (Mayis 2020) 825.2 (Mayis 2020) 693.1 (G4 2019)
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 ( %)
Biitce Acigl/GSYH Briit Dis Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
2.64 (G1) 58.0 (2019 G4) 0.2 (1)
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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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