L ) Enflasyon 4 Agustos 2020

Yillik enflasyon Temmuz'da diisiis egilimine basliyor; %12,62'den %11,76'ya geriledi...

Nisan’da %10,94’e geriledikten sonra, Haziran’da %12,62 ile son 10 ayin en yiiksegine gelen yillik enflasyon,
Temmuz’da %11,76’ya geriledi. Aylik bazda enflasyon, Temmuz’da, %0,58 ile beklentilerin (piyasa: %0,80, Akbank:
%0,66) altinda artis kaydetti. Ulastirma enflasyona en fazla katki yapan kalem olmaya devam ederken, hizmet
kalemlerinden yiiksek katki geldi; gida ve giyim kalemleri ise enflasyonu asagi cekti.

Haziran’da %11,64 ile son 10 ayin en yiiksedini géren g¢ekirdek enflasyon da %10,25’e geriledi. Aylik bazda artis
%0,83 oldu. Giyim kalemindeki gerilemeye (aylik: -%3,57) ragmen, dayanikli mal fiyatlarindaki artisla (aylik: +%2,79);
temel mal fiyatlari aylik bazda %0,56 yiikseldi. Diger taraftan; yillik bazda temel mallar enflasyonu, baz etkisiyle,
%11,39°dan %8,58’e geriledi. Haziran’da, ekonominin yeniden acilmasiyla aylhk bazda %2,09 ile giiclii bir artis
kaydeden hizmet enflasyonu, Temmuz’da aylik bazda %1,06 artti. TCMB de Enflasyon Raporu’nda Temmuz ayina
iliskin 6ncli gdstergelerin hizmet kalemlerindeki aylik fiyat artislarinin yavaslamaya basladigina isaret ettigini
belirtmisti. Yillik hizmet enflasyonu ise %11,76’dan %11,80’¢e yiikseldi.

UFE’de ise yiikselis devam etti; %6,17’den %8,33’e yiikseldi. Sanayi gruplari bazinda yillik bazda artislar; dayanikli
tiiketim malinda %14,5, sermaye malinda %13,5, ara malinda %8,5, dayaniksiz tiiketim malinda %8,4, enerjide ise
%0,7 geriledi. Aylik bazda UFE %1,02 artarken, dayanikli tiiketim mali ve enerji fiyatlari artisi UFE’yi yukari ¢eken en
énemli kalemler oldu.

TCMB son yayinladidi Enflasyon Raporu’nda; enflasyonda gectigimiz dénemde gériilen yiikselisin, salgina badl birim
maliyet artislari, birikimli déviz kuru gelismeleri, uluslararasi petrol fiyatlarindaki toparlanma ile dénemsel ve salgina
bagl etkilerle artan gida fiyatlari kaynakli oldugunu agikladi. Salgina bagli tedbirlerin neden oldugu arz yénlii
unsurlarin normallesmeyle kademeli olarak ortadan kalkacagini ve yilin ikinci yarisinda talep yénlii dezenflasyonist
etkilerin belirginlesecedini belirtti. TCMB, 2020 yil sonu enflasyon beklentisini %7,4’ten %8,9’a yiikseltti.

Gelecek dénemde biz de; enflasyonun baz etkisinin de katkisiyla gerileme egiliminde olmasini bekliyoruz. Son
aylarda giiclii talebin de etkisiyle artan otomotiv fiyatlarinin, otomotiv kampanyalarindaki normallesmeyle, dengeye
ulasabilecedini degerlendiriyoruz. Gida fiyatlari hem arz hem de talep kaynakli belirsizlik olustururken, olasi vergi
diizenlemeleri enflasyon tizerinde yukari yénlii risk olusturuyor.

Enflasyonda 6ne cikan kalemler;

Ulastirma: Ulastirma kalemi, hem otomotiv fiyatlari hem de akaryakit fiyatlarinda goérilen artisla son 3 aydir
enflasyona en 6nemli katkiyi yapiyor; Haziran’da aylik bazda %2,44 artarak, enflasyonu 0,37 puan yukari ¢ekti. Kurda
son dénemde gorilen yukselis, hem akaryakit hem de otomotiv fiyatlarinda yukari yonli risklerin devem etmesine
neden oluyor.

Ev esyasi: Talepteki toparlanmanin da etkisiyle aylik bazda %2,38 artarak enflasyona 0,18 puan katki yapti.

Cesitli mal ve hizmetler: Ozellikle altin fiyatlarindaki artisin etkisiyle aylik bazda %2,39 artti ve enflasyonu 0,14 puan
yukari gekti.

Gida: Gida fiyatlari Temmuz’'da aylik %1,28 gerileyerek, enflasyonu 0,30 puan asagi gekti. Aylik bazda; islenmemis
gida fiyatlari, meyve ve sebze fiyatlarindaki dislsle %2,77 gerilerken, islenmis gida fiyatlari %0,16 artti. Yillik gida
enflasyonu %12,93’ten %12,73’e geriledi. TCMB, Enflasyon Raporu’nda gida enflasyonunun dénemsel ve salgina bagli
etkiler nedeniyle yikseldigini belirtti. Turizmdeki zayif seyrin gida fiyatlarindaki artisi sinirlamasini, ancak 6zellikle
islenmemis gida fiyatlarinda son dénemdeki yiiksek seyir ve bugday fiyatlarinin gida tahminleri Gzerindeki yukari
yonli risk olusturdugunu belirtti. TCMB, 2020 yili enflasyon tahminini %9,5'ten %10,5’e yikseltti; sene basindan bu
yana gida fiyatlarindaki yukselis ise %9,0.
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Yillik Manset Enflasyon ve Cekirdek Enflasyon (yillik % degisim)
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar tarafindan hazirlanmistir.
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Dr. Fatma Melek — Bas Ekonomist
Fatma.Melek@akbank.com

Dr. Eralp Denktas, CFA
Eralp.Denktas@akbank.com

M. Sibel Yapici Meryem Cetinkaya
Sibel.Yapici@akbank.com Meryem.Cetinkaya@akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu,
gegerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda
herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Is bu raporlardaki yorumlardan; eksik
bilgi ve/veya glincellenme gibi konularda ortaya c¢ikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirrm A$ ve galisanlari sorumlu
degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirrm AS her an, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu
bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatinm tavsiyesi
niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler hicbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirm
AS’nin herhangi bir taahhidini igermediginden, bu bilgilere istinaden her tirli 6zel vel/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak
kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her turlu riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu
nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak kararlar,
varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tlrli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne
nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kigilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan higbir
sekil ve surette Akbank T.A.$, Ak Yatirrm A.S$ ve galisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirm AS ve calisanlarindan herhangi bir
tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirim
danismanh@l” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirrm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatirrm danismanh@i hizmeti
almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme
karsihginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorisler, genel
yatinm danismanhgi faaliyeti kapsaminda genel olarak diizenlendiginden, kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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