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Haziran’da TUFE, beklentilerin oldukga iizerinde gergeklesti. TUFE Haziran’da bir 6nce-
ki aya gore %1,13 artarken, yillik enflasyon Mayis’taki %11,39'dan %12,62'ye yiikseldi.
Gidada enflasyon oncii verilerin isaret ettigi ve beklentilerimiz dahilinde gerilese de
hizmet sektoriindeki yiliksek fiyat ayarlamalari dikkat cekti.

Gidada fiyatlar Haziran ayinda onceki aylardaki yiiksek seyrin ardindan normallesir-
ken, diger mal fiyatlarinda déviz kurlarindaki yiikselisin gecikmeli etkileri g6zlendi.
Gida ve alkolsuz icecekler grubunda fiyatlar bir 6nceki aya gore %1,6 gerilerken, genel enflas-
yonu 0,4 yiizde puan sinirlayici etki yapti. Ote yandan, ulastirma grubu fiyatlar aylik bazda %
4,5 artarken, genel enflasyona 0,7 ytizde puan ile en yiksek katkiyi yapti. Ulastirmadaki ytik-
sek enflasyon kismen akaryakit fiyatlarindaki artisi yansitirken, kismen de déviz kurlarinin ge-
cikmeli etkileriyle otomobil fiyatlarindaki yiiksek artislardan kaynaklandi.

Ayni zamanda, Haziran’da TUFE icindeki diger ana gruplarda da genele yayilan fiyat
artislan1 goézlendi. Ulastirmanin ardindan, lokanta ve otel grubundaki %2,8'lik, eglence ve
kultirdeki %2,5'lik, haberlesmedeki %2,2'lik ve konuttaki %1,3'luk aylk fiyat artislar enflas-
yon gorinimiindeki kisa vadeli bozulmanin genele yayginligini teyit etti.

Onceki ayin aksine enflasyonun detaylari Haziran’da hizmet sektériindeki fiyat ayarla-
malarini 6ne cikardi. Mal fiyatlarindaki aylik fiyat artisi %0,7 ile gérece ilimh kalirken, hizmet
grubunda fiyat artisi %2,1 ile Ocak 2019 sonrasi en yiiksek hizda gergeklesti. Mal grubunda
yillik enflasyon baz etkisiyle %11,4'ten %12,9'a cikarken, hizmet enflasyonu %11,3'ten %
11,8'e yiikseldi. Ana harcama gruplarinda da goéruldugu tizere, hizmet enflasyonundaki artis-
larin normallesme stirecindeki fiyat ayarlamalarinin etkisiyle Haziran'da genele yayildigi gori-
luyor.

Bu sonuglarla i¢ talepteki kirilganliklara ragmen, ¢ekirdek gostergelerin genel egilimin-
de Haziran’da hizmet grubu kaynakh yiikselis egilimi basladi. Haziran'da C endeks bir
dnceki aya gore, %2,1 ile Ekim 2018 sonrasi en yiiksek hizda artarken, cekirdek TUFE yillik
enflasyonu %10,3'den %11,6'ya yiikseldi. Yénetilen/yénlendirilen fiyatlar hari¢ TUFE'de aylik
artis %1,2 olarak gerceklesirken, bu kalemde yillik enflasyon %9,7'den %11,0a ¢iktl. Bununla
birlikte ¢ekirdek enflasyon momentum gostergeleri enflasyon dinamiklerindeki iyilesmenin
bir miktar hiz kestigini teyit ediyorlar.

Yurtigi liretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) ise Haziran’da ayhk bazda ilimh artarken, baz
etkisiyle yillik enflasyon tekrar yiikseldi. Haziran'da Yi-UFE bir 6nceki aya gore %0,7 artar-
ken, genel UFE yillik enflasyonu %5,5ten %6,2'ye yiikseldi. Bu dénemde imalat sanayi UFE'de
aylik artis %0,5 seviyesinde gerceklesirken, imalat sanayi yillik enflasyonu %5,0'dan %6,0'a
ciktl. Ana sanayi gruplarina gore ise, aylik bazda en yuksek artis %8,5 ile enerjide gerceklesir-
ken, sermaye mallarinda %0,8'lik artis kaydedildi. Haziran'da yillik enflasyona enerji grubun-
dan gelen sinirlayici etki azalirken, en yliksek pozitif katki ara mallarindan kaynaklandi.

Haziran enflasyon verileri, gidadaki yavaglamaya ragmen, doviz kuru yiikselisinin ge-
cikmeli etkilerini ve hizmet sektérlerindeki birim maliyet artislarinin yol actigi fiyat
ayarlamalarini yansitiyor. Bununla birlikte, i¢ talepte toparlanma genele yayilmamisg
olsa da fiyat baskisinin bazi alanlarda giiclenmesi, beklentileri ve fiyatlama davranisla-
rini olumsuz etkileyerek ikincil artislara yol agabilir. Bunun da orta vadede enflasyon
goriiniimii acisindan zorlugu artirarak ikinci yarida beklenen kademeli iyilesmeyi sinir-
layacagini diisiinliyoruz. Yilin son ¢eyreginde tek haneli seviyeler miimkiin gériinmek-
le birlikte iyilesmenin boyutunun uluslararasi petrol fiyatlan ve déviz kurlarina bagh
olacagini degerlendiriyoruz. Bu kapsamda, son donemde yukar: yonlii riskler bir mik-
tar artmis olsa da yil sonu igin %9,2 olan TUFE enflasyonu tahminimizi koruyoruz.
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Aylik Degisimler Yillik Degisimler
Haz-19 Haz-20 May-20 Haz-20
Genel TUFE 0.0% 1.1% 11.4% 12.6%
Gida -1.9% -1.7% 12.6% 12.7%
Cekirdek Enflasyon 0.9% 2.1% 10.3% 11.6%
Mallar -0.6% 0.7% 11.4% 12.9%
Enerji -1.0% 2.6% 5.2% 9.1%
Enerji ve Gida Digi Mallar 0.2% 1.8% 12.5% 14.2%
Hizmetler 1.7% 2.1% 11.3% 11.8%
Genel UFE 0.1% 0.7% 5.5% 6.2%
imalat Sanayi -0.4% 0.5% 5.0% 6.0%
Ara Mali -0.6% -0.5% 6.1% 6.1%
Dayanikli Tiketim Mali 1.2% -0.4% 14.9% 13.0%
Dayaniksiz Tiiketim Mali 1.1% 0.1% 9.0% 8.0%
Enerji 0.6% 8.5% -11.9% -5.0%
Sermaye Mali -0.3% 0.8% 10.3% 11.6%
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Mev. Ard. Yilliklandirilmis Degisimler - 3 Aylik Ort. Mev. Ard. Yilliklandirilmis Degisimler - 3 Aylik Ort.
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2020 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatirim bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yénelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoriilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslar veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler {izerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatirnm bankaciligi da dahil olmak tzere
6nemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatinmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir tizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayahdir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de
bir istek veya zorlama degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantil olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirim bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatinm karari yatirrmcinin tamamiyla kendi kisisel seg¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.
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