W HAFTALIK RAPOR 12 0cak 2021 VakifBank

Enflasyon 2020 yilini %14.60 seviyesinden tamamladi.

Aralik’ta enflasyon beklentilerin ve ge¢mis yillar ortalamasinin lzerinde aylik bazda %1.25 artti. Yillik bazda ise
enflasyon son 16 ayin en yiiksek seviyesi olan %14.60’a yiikseldi. Cekirdek enflasyon ve Yi-UFE’de yillik bazda sert
yiikselisler yasandi. Ayrica Yi-UFE ve TUFE arasindaki fark da agildi. Bu haftaki raporumuzda Aralik ayr fiyat
gelismelerini inceleyecegiz.
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Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Aralik’ta beklentilerin Gizerinde aylik bazda %1.25 (Piyasa beklentisi: %0.95) artti.
Yillik bazda ise TUFE Kasim’daki %14.03'ten Aralik’ta %14.60’a yiikseldi ve son 16 ayin en yiiksek seviyesinde
gerceklesti.

. Aralik ayinda kurda geg¢mis aylarda yasanan
TUFE Harcama Gruplarinin Aylik Enflasyona

Katkist (puan) artisin gecikmeli etkileri yavaslayarak da olsa

goriilmeye devam etti. Harcama gruplar

Giyim ve ayakkabi -0.20
Cesitli mal ve hizmetler -0.04 arasinda en yuksek artig gdsteren grup ev
Egitim 0.00 esyasi grubu oldu. Ara mali ve nihai mal olarak
Alkollii igecekler ve tiitin 0.00 ithalatin yiiksek olmasinin ve Yi-UFE’'de
Eglence ve kiiltr 0.00 yasanan yikselisin etkili oldugu ev esyasi
Haber:i“: (())._[())z grubunda fiyatlar aylik bazda %3.46 artti ve
Lokanta ve oteller 0.04 grubun enflasyona katkisi 0.27 puan oldu.
Konut 0.09 Aralik’ta en yuksek artis gosteren ikinci grup
Ev esyasl 0.27 ise %2.64 artan ulastirma grubu oldu. Petrol
Ulastirma 0.43 fiyatlarindaki artisin etkisiyle ulastirma grubu,
Gida ve alkolstiz icecekler 0.60 enflasyonu 0.43 puan artis yonlii etkiledi. Taze
Kaynak: TUIK meyve sebze fiyatlarindaki yukselisin etkisiyle

fiyatlarin bir dnceki aya gére %2.53 arttigi gida
ve alkolsuiz icecekler grubu ise sepet icindeki agirhigi nedeniyle 0.60 puanla Aralik’ta enflasyonu en yliksek artis
yonlu etkileyen grup oldu. Aralik’ta dort grupta ise fiyatlarda diisis yasandi. Sezon indirimleri nedeniyle gegmis
yillara benzer sekilde giyim ve ayakkabi grubunda bir énceki aya gore fiyatlar %3.18 geriledi ve grup enflasyonu
0.2 puan disls yonli etkiledi. Cesitli mal ve hizmetler grubu icinde en yiiksek agirliga sahip olan altin fiyatlarinda
Aralik’ta yurtiginde yasanan disisin etkisiyle ¢esitli mal ve hizmetler grubu fiyatlari bir 6nceki aya gore %0.58
geriledi.
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Cekirdek Enflasyon (y-y, %) Yi-UFE (y-y, %)
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Kaynak: TUIK
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Kaynak: TUIK, VakifBank
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Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen
kalemleri icermeyen ve enflasyondaki ana
egilimi gosteren cekirdek enflasyon (C endeksi)
Aralik’ta bir 6nceki aya gore %0.99 artti ve yillk
bazda Kasim’daki %13.26’dan %14.31'e
yikseldi. Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE)
Aralik’ta bir 6nceki aya goére %2.36 artti ve yillik
bazda Kasim’daki %23.11'den %25.15'e
yukseldi. Boylece gekirdek enflasyon Temmuz
2019’dan sonraki, Yi-UFE ise Mayis 2019’dan
sonraki en yiliksek seviyede gergeklesti.
Aralik’ta ana sanayi gruplarina gore en yiiksek
artis %2.91 ile ara malinda, sektorlere gore ise
%2.67 ile imalat sektoriinde yasandi.

Sonu¢ olarak, Arallk ayinda enflasyon
beklentilerin lzerinde aylik bazda %1.25 artti
ve enflasyon yili beklentilerin oldukga Gzerinde
%14.60 seviyesinden tamamladi.
Enflasyondaki yikseliste kurlarda gectigimiz
aylarda yasanan sert yikselislerin gecikmeli
etkileri ve Yi-UFE’deki yiikselis etkili oldu. Yi-
UFE ve TUFE arasindaki farki gésteren makro
marjin Kasim’in ardindan Aralik'ta da sert
sekilde yukseldi. Salginda ikinci dalga
nedeniyle  kapanmalara karsin  hizmet
enflasyonunda da yikselis devam etti. Manset
enflasyon yillik bazda %14.60 ile Agustos
2019’dan sonraki, ¢ekirdek enflasyon %14.31
ile Temmuz 2019’dan sonraki, Yi-UFE ise
%25.15 ile Mayis 2019’dan sonraki en yiiksek
seviyede gerceklesti. Manset enflasyondaki
yukseliste gida ve alkolsiiz icecekler grubu ile
ulastirma grubundaki artis belirleyici olurken,
Yi-UFE’de ise ara mali ve enerji gruplarindaki
artis belirleyici oldu. Cekirdek enflasyondaki
yikselisin sirmesi ve Yi-UFE ile manset
enflasyon arasindaki farkin (Makro Marjin)
acllmasi, enflasyonda 6nimiizdeki donemde

yukari yonli baskinin devam edecegini gosteriyor. Yeni yilla birlikte kopri ve otoyol gecis licretlerine yapilan zam,
dogalgaz ve elektrik zammi, akaryakit zamlari ve alkolde vergi ayarlamalarinin fiyatlara yansimasiyla birlikte
Ocak’ta enflasyonda vyikselis devam edecektir. Enflasyondaki yikselisin yilin ilk dort ayinda devam etmesi ve
Nisan ayinda tepe seviyeyi gérdikten sonra kur ve faizlerde beklenmedik bir hareket yasanmadikga diismeye
baslamasi bekleniyor. Ote yandan piyasadaki fiyat artislarini, fiyatlarina gecikmeli olarak yansitan hizmetler
sektoriinde, 2021 yilinin ikinci yarisinda ekonomide beklenen canlanma ve sektdrde salgin nedeniyle kapanan
isletmelerin agilmasiyla fiyatlarda yukari yonli bir hareket gorilebilir ve manset enflasyonda beklenen dusis
hizmetler sektoriinde fiyatlara ¢cok daha gec¢ yansiyabilir. Ayrica asgari lcrete yapilan zam da hizmetler
sektoriinde fiyat duslslerini engelleyecektir. Bu nedenle hizmetler sektoriinde fiyatlarda yasanacak katilk,
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enflasyonda yilin ikinci yarisinda beklenen duslisii bir miktar sinirlayabilir. Enflasyon lizerinde bir diger 6nemli
risk unsuru ise kurakligin hem diinyada hem Tiirkiye’de gida fiyatlarini artirma riski olarak gértnlyor. Tlrkiye'de
gidanin enflasyon sepeti icindeki yiksekligi bu riski artiryor.

Haftalik Veri Takvimi (11-15 Ocak 2020)

[ Tarih | Olke | Agikianacak Veri | Onceki| ______Beldenti]

11.01.2021  Tirkiye Cari islemler Dengesi (Kasim) -273 milyon $ 4.1 milyar S (Agiklandi)
issizlik Orani (Ekim) %12.7 %12.7 (Agiklandi)

12.01.2021 italya Perakende Satislar (Kasim, y-y) %2.9 -%8.1 (Agiklandi)
Japonya Cari islemler Dengesi (Kasim) 2.1 trilyon ¥ 1.9 trilyon ¥ (Agiklandi)

13.01.2021  Tirkiye Sanayi Uretim Endeksi (Kasim, a-a) %1.1 -
ABD TUFE (Aralik, y-y) %1.2 %1.3

Blitge Dengesi (Aralik) -145 milyar $ -

Fed Bej Kitap Raporu - -

Euro Bolgesi  Sanayi Uretim Endeksi (Kasim, y-y) -%3.8 -%3.4

italya Sanayi Uretim Endeksi (Kasim, y-y) -%2.1 =

14.01.2021  Tirkiye Konut Satislari (Aralik, y-y) -%18.7 --
ABD Haftalik issizlik Maasi Basvurulari 787 bin kisi --

Almanya GSYH (2020) %0.6 -%5.3

Japonya UFE (Aralik, y-y) -%2.2 -%2.2

Makine Siparisleri (Kasim, y-y) %2.8 -%15.4

15.01.2021  Tirkiye TCMB Beklenti Anketi (Ocak) -- --
Merkezi Yonetim Bitgce Dengesi (Aralik) 13.4 milyar TL --

ABD Perakende Satiglar (Kasim, a-a) -%1.1 %0.0

Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Ocak) 80.7 81

Sanayi Uretim Endeksi (Aralik, y-y) -%5.5 --

Kapasite Kullanim Orani (Aralik) %73.3 %73.5

UFE (Aralik, y-y) %0.8 -

New York Fed imalat Endeksi (Ocak) 4.9 5.85

Euro Bolgesi  Dis Ticaret Dengesi (Kasim) 30 milyar € --

Fransa TUFE (Aralik, y-y) %0.2 %0

ingiltere GSYH (Kasim, y-y) -%8.2 -

Dis Ticaret Dengesi (Kasim) -1.7 milyar £ --

Sanayi Uretim Endeksi (Kasim, y-y) -%5.5 --
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Kaynak: OSD, VakifBank
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ENFLASYON GOSTERGELERI
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Enflasyon Beklentileri
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Gida ve Enerji Enflasyonu (y-y, %)
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iSGUCU GOSTERGELERI
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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Kaynak: TCMB

Cari islemler Dengesi
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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 1,419,483 (2020 C3) 6.7 (2020 C3) 12.7 (Ekim) 10.2 (Ekim) 75.6 (Aralik)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE
2018 20.30 19.53 33.64
2019 11.84 9.81 7.36
2020 (Aralik) 14.6 14.31 25.15

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 M2 M3 Emisyon

TCMB Briit Doviz Rezervleri

(Milyon $)
2019 712,833 2,457,543 2,575,195 145,007 81,240
2020 1,237,647 3,374,831 3,469,683 178,922 51,606
Son Yayimlanan
(01.01.2021) 1,219,826 3,325,007 3,418,597 175,038 49,965
Faiz Oranlari (%)
TCMB O/N (Borg Alma) TCMB O/N (Borg Verme) TCMB Haftalik Repo TRLIBOR O/N
2019 10.50 13.50 12.00 10.49
2020 15.50 18.50 17.00 17.92
SHOVEYIERED 15.50 18.50 17.00 17.85

(08.01.2021)

Mal Ticareti ve Cari Denge (Milyar $)

Cari islemler Dengesi ithalat ihracat
2018 -20.7 231.1 177.2
2019 8.7 210.3 180.9
Son Yayimlanan -4.06 (Kasim) 21.1 (Kasim) 16.1 (Kasim)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku
2018 586.1 480.9
2019 755.0 573.7
Son Yayimlanan 1,075.0 (Kasim 2020) 797.1 (Kasim 2020)
Biitge Giderleri Biitge Gelirleri Blitge Dengesi
2018 (Kasim) 74.3 81.9 7.6
2019 (Kasim) 75.5 83.3 7.8
2020 (Kasim) 96.3 109.7 13.4
Rasyolar ( %)
Biitce Ac181/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH
3.8(C3) 42.6 (C3)

Dis Ticaret Dengesi
-53.9
-29.4
-5.0 (Kasim)

Kamu Net Borg Stoku
507.1
693.2
941.1 (G3 2020)

Faiz Dis1 Denge
14.8
15.2
22.9

Cari Denge/GSYH
-4.2 (C3)
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Sinem Ulusoy Kasap Uzman sinemulusoy.kasap@vakifbank.com.tr 0216-724 30 86
Pinar Cansu Akargoél Uzman Yardimcisi pinarcansu.akargol@vakifbank.com.tr 0216-724 30 87
Selin Mumcu Uzman Yardimcisi selin.mumcu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 88

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