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Varlik alimi azaltimina iliskin agiklamalar, piyasalara yon verdi.

Delta varyantinin etkisiyle sikilastirilan dnlemlerin kiiresel toparlanma agisindan tehdit olusturacagi gerekgesiyle
temkinli yaklasim siirse de Agustos ayinda piyasalarda gorece iyimser bir hava hakimdi. Fed liyelerinin varlik alimi
azaltimina yonelik acgiklamalari, 6zellikle Dallas Fed Baskani Kaplan’in varlik alimi azaltimina dair tutumunu
degistirebilecegini sdylemesi piyasalarda dengelerin bir miktar degismesine neden oldu. 26-27 Agustos
tarihlerinde gerceklesen Jackson Hole Sempozyumu’nda Fed Baskani Jerome Powell'in "Tahvil alimlarini
azaltmaya bu yil baslamak uygun olabilir. Tahvil alimlarinda azaltim dogrudan faiz artirrm zamanlamasi sinyali
degil" seklindeki agiklamalari piyasalarda risk istahini artirdi. ABD'de Temmuz ayi perakende satis verileri tlkede
tliketicilerin hizmet sektori harcamalarinin arttigini ve enflasyonun yiiksek seyretmesiyle tiketicilerin fiyat odakli
harcama davranislarinin ylikseldigini gdsterdi. ABD Senatosu, Baskan Joe Biden'in ekonomi planinin ilk asamasini
olusturan 1 trilyon dolarlik altyapi paketini onayladi. Kiiresel ekonomilerin biiylime oranlarinin revizyon rakamlari
aciklandi. Ulke ekonomilerinin ikinci ceyrek biiyiime oranlari, gériiniimdeki iyilesmeye bagh olarak giiclii bir artis
kaydetti. Euro Bolgesi’'nde Agustos ayina ait tiketici enflasyonu 6ncii verilere gore %3 ile 10 yilin zirvesine gikti.

Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), Temmuz ayinda gergeklestirdigi toplantisinda politika faizini
degistirmeyerek %19 seviyesinde sabit tuttu. Hazine ve Maliye Bakanlgi, yangindan etkilenen bolgeler igin
'micbir sebep hali' ilan etti. Micbir sebep halinin ilan edilmesiyle birlikte yangin bdlgelerinde ¢ok sayida
beyanname verme ve 6deme siresinin uzatildigi belirtildi. Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Gliney Kore
Merkez Bankasi ile 17.5 milyar TL'lik (2.3 trilyon won) swap anlasmasi yapti. Swap anlasmasi 3 yil siirecek. iki
taraf, anlasmanin uzatilmasini gériisebilecek. Ara¢ satisinda OTV'ye esas olan matrah sinirlari artirildi.
Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Tirkiye’nin kredi notunu teyit etti; goriiniminde degisiklige
gitmedi.

Agustos ayinda Tiirkiye’de agiklanan veriler
Temmuz’da TUFE %18.95’e, Yi-UFE %44.92’ye yiikseldi.

Temmuz ayl enflasyon verileri 3 Agustos’ta
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icecekler grubu Temmuz ayr enflasyonunda
belirleyici rol oynadi.

Cekirdek enflasyon Temmuz'da bir dnceki aya gére %0.62 artti ve yillik bazda Haziran’daki %17.47'den %17.22'ye
geriledi. Manset enflasyondaki yiiksek artisa karsin ¢ekirdek enflasyondaki artisin daha diisiik gergeklesmesinde
cekirdegin gida ve enerji fiyatlarini igermemesinin yani sira giyim ve ayakkabi grubundaki diisis etkili oldu. Ayrica
cekirdek enflasyonda yillik bazda yasanan disis, kurun enflasyon Uzerindeki etkisinin giderek azaldigini da
gOsteriyor.
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Cekirdek enflasyondaki diisiise karsin, Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE) Temmuz'da bir dnceki aya gére %2.46
artti ve yillik bazda Haziran’daki %42.89’dan %44.92’ye yiikseldi. Boylece Yi-UFE son 33 ayin en yiiksek seviyesine
cikti. Kur ve emtia fiyatlarindaki artis ile tedarik zincirindeki bozulma Yi-UFE’deki yiikseliste etkili oluyor.

TCMB, Agustos toplantisinda politika faizini beklentiler dogrultusunda %19’da sabit birakti.

——— Gecelik Borg Verme (20.50) TCMB Agustos ayi Para Politikasi Kurulu toplantisi,
Gecelik Borg Alma (17.50) 12 Agustos’ta yapild.
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isaret eden glicli gostergeler olusana ve orta vadeli
Kaynak: TCMB %5 hedefine ulasincaya kadar politika faizi, glcli
dezenflasyonist etkiyi muhafaza edecek sekilde, enflasyonun lzerinde bir diizeyde olusturulmaya devam

edilecektir." ifadeleri kullanildi.

Karar metninde parasal sikilastirmanin krediler ve ig talep lizerindeki yavaslatici etkilerinin gézlendigi belirtilirken
enflasyon ve enflasyon beklentilerindeki yiksek seviyeler dikkate alinarak, Enflasyon Raporu tahmin
patikasindaki belirgin disls saglanana kadar para politikasindaki mevcut siki durusun kararlilikla stirdiirilecegi
mesajl yinelendi.

Enflasyon gériinimdayle ilgili olarak, son dénemde ithalat fiyatlari ve yonetilen/y6nlendirilen fiyatlardaki artiglarin
yani sira, talep kosullari, bazi sektérlerdeki arz kisitlari, agilmanin etkisiyle yaz aylarinda enflasyonda
gorulebilecek oynakliklar ve enflasyon beklentilerindeki yuksek seviyelerin, fiyatlama davranislari ve enflasyon
gorinimi tzerinde risk olusturmaya devam ettigi vurgulandi.

Temmuz ayina iliskin aylik fiyat gelismeleri degerlendirmesinde gida fiyatlarinin enflasyon lizerindeki etkilerine
dikkat ceken Merkez Bankasi faiz karari metninde de konuya dikkat gekti. Uluslararasi tarimsal emtia ve gida
fiyatlarindaki yliksek seviyelere ilave olarak, bazi trlnlerde iklim kosullari kaynakli arz yonli etkilerin agilma
etkileriyle birlesmesiyle Temmuz ayinda gida fiyatlarinda gézlenen artisin, enflasyondaki yukseliste belirleyici
oldugu belirtildi.
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Cari islemler agigi Haziran’da 1.1 milyar dolar agiklandi.

ODEMELER DENGESi BILANCOSU (Milyon Dolar) 2021 yili Haziran ayl Sdemeler dengesi
12 Ayhk
Hazzy | Ocak-Haziran | Ocak-Hadran Kﬁmﬁ‘:aﬁf vep | verileri 13 Agustos’ta agikland.
2020 2021
Toplam
I-Cari islemler Dengesi 1,127 21,226 -13,601 -29679 | -13%00 | Mayis ayinda 3.1 milyar dolar gergeklesen
A-Dis Ticaret Dengesi -1,599 -18,266 -13,366 32981 | 39300 | islemler acigi  Haziran’da  piyasa
B-Hizmetler Dengesi 1,511 2,603 5,628 12,179 -
B1-Turizm 1,026 2723 4,087 10,544 19800 beklentisine paralel 1.1 milyar dolara
B2-Tagmacik 1,012 2627 3,868 6,911 - geriledi. 12 ayhk kimdulatif olarak, Mayis'ta
C-E'\r’mc'\\Ge\'\rDenges'\ -1,021 -5,172 -6,475 9,999 - 31.8 milyar dolar olan cari islemler aglél
D-lkincil Gelir Dengesi -18 -391 612 1,122 - '
II-Sermaye Hesabi 1 -20 -19 -38 = Haziran’da 29.7 milyar dolara geriledi.
ll-Finans Hesabi 1,320 23,124 -4,904 -20,732
A-Dogrudan Yatinmlar -796 -2,240 -2,522 -4,872 Haziran aylnda 796 m”yon dolar dogrudan
B-Portfoy Yatinmlan -2,823 12,701 -1,919 -9,135 - X .
C-Diger Yatnmlar 3,401 3,467 277 12,205 - yatirim, 2.8 milyar dolar portfdy yatinmi, 3.4
D-Rezerv Varliklar 8,840 -30,118 7,264 5,520 - milyar dolarlik ise diger yatirim kanaliyla
IV-Net Hata Noksan 2,948 -1,878 8,716 8,985 déviz girisi oldu.

Rezervlerde 8.8 milyar dolarlk artis yasandi. Rezervlerdeki bu artis verilerin agiklandigi tarihten bugiine en yiiksek
artis olurken, net hata noksan kaleminde yasanan doviz girisi ise 2021 yili Ocak ayindan sonraki en yiksek
seviyede gergeklesti.

Temmuz ayinda biitce dengesi 45.8 milyar TL acik verdi.
2021 yih Temmuz ay1 merkezi yonetim bitge dengesi verileri 16 Agustos’ta aciklandi.

Merkezi Yonetim Biitcesi (milyar TL)

21]11 202% . | Gergeklesen/

Temmuz Ocak-Temmuz Biltce Tahmini Hedef
Hedefi (**)
2020 2021 %Depisim| 2020 2021 % Degisim (%)

Giderler 116.2 1411 214 681.1 8044 18.1 1.346,1 1.4545 59.8
Faiz Harig Giderler 107.7 1174 8.0 6014 6899 147 1.166,6 1786 551
Faiz Giderleri BS 236 1795 79.7 1145 436 179.5 12749 63.8
Gelirler 86.5 95.3 10.1 541.9 726.1 34.0 1.101,1 1.254,6 65.9
Vergi Gelirleri 76 347 115 412 5817 412 9327 1.051,1 B3.0
Diger Gelirler 10.5 106 0.55 1299 1444 11.2 1784 2036 805
Biitce Dengesi -29.7 -45.8 -54.2 -139.1 -78.3 43.7 -245 -195.9 32.0
Faiz Diz1 Denge -21.2 -22.2 -4.4 -59.4  36.2 160.8 -65.5 -20.3 -55.3

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhg
*Rakamlar yukar yuvarlanmistir.
**Hazine ve Maliye Bakanhgi'min Mayis ayinda yayimladigi Karmu Maliyesi Raporu'nda yer alan tahminlerdir.

2020 yil Temmuz ayinda 29.7 milyar TL agik veren biitge, 2021 yili Temmuz ayinda 45.8 milyar TL acik verdi.

Biitce gelirleri, i¢ talepteki yavaslamaya karsin ve enflasyonist etkilerle birlikte yillik bazda bitge giderlerinden
daha fazla artis gosterdi. Genel ¢ercevede mevsimsel nedenlerle de olusan vergi gelirlerindeki yavas yikselis,
gelirlerdeki artisi sinirladi.

Ote yandan, 2020 Kasim ayindan sonra faizlerde yasanan yiikselisle beraber i¢ borg faiz 6demelerinin bu ay
yogunlasmasi, faiz giderlerindeki %100’ln {izerindeki artisinda ve dolayisiyla butge giderlerinin Temmuz ayindaki
ylkselisinde etkili oldu.
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Ocak-Temmuz doneminde bitce agigindaki gerilemede, gegtigimiz yilin ayni doneminde faiz disi agik verilmesine
karsin bu yil faiz disi fazla verilmesi etkili oldu.

Yilin ilk yedi ayinda gerceklesen biltce agiginin, toplam bitge agigi tahmininin hala %39.2’sinde kaliyor olmasi, siki
maliye politikasinin bu yil da etkin olarak uygulanma hedefinin devam ettigine isaret etmektedir.

ilk ceyrek rakamlarina gore biitge acigli/GSYH orani %2.3'tiir. Hedef ise %3.5'tir.

Piyasa Katiimcilari Anketi’'nde enflasyon ve biiyiime tahminleri yiikselirken, cari agik
beklentisi diistii.

TCMB Agustos ayi Piyasa Katilimcilari Anketi 6 Agustos’ta yayimlandi.

Temmuz ayi anket donemi  Agustos ayl anket donemi

Dolar/TL (yil sonu) 8.99 8.94
TUFE (cari yil sonu, %) 15.64 16.30
TUFE (12 ay sonra, %) 12.62 12.48
TUFE (24 ay sonra, %) 10.43 10.52

Bilyiime (2021, %) 5.8 6.0

Cari agik (2021, milyar $) -24.7 -23.5

Agustos ayinda kiiresel piyasalarda 6ne ¢ikan gelismeler
ABD ekonomisi 2021’in ikinci ¢ceyreginde, revizyona gére %6.6 biiylidu.

ABD Biiyiime Orani (yilliklandirimis ¢-¢, %) ABD ekonomisi bliyiime orani 2021 yilinin ikinci

33.4 ceyreginde mali  tesviklerin harcamalari
hizlandirmasi ve hizli asilamanin etkisiyle glgli
biiyime kaydetti ve %6.6'ya revize edildi. ilk
aciklanan veri %6.5 idi.

4.56.36.6
2.22.52.31.72.9; 03-82.72.11 329, .2.62.4 :
3.9 . 1.5 . S S
Nakliye siparisleri, daha az ugak siparisi
verilmesinin etkisiyle sert bir sekilde diisti. Temel
-5 . . . .. . .
sermaye mali siparisleri degismedi. Sevkiyatlar,
siparisler ve stoklardaki artis stirda.
-31.4 Son ceyrekte blyimede yasanan negatif etki,
9309383300333 9330003300 stoklardaki 1.3 puanlik diisiisten kaynaklandi. Ote
Soooooocooooooooo88888 yandan, dis ticaretteki 0.2 puanlk gerileme,
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN NN

bliyimede disise neden oldu. Blylime oraninin
Kaynak: Haver Analytics e . . . . ..
yukari  yonli revize edilmesinde tiliketici

harcamalarindaki giicli artis etkili oldu. Kisisel tiiketim harcamalari ikinci ¢ceyrekte %11.9 artis gosterdi.

Ulke ekonomisi, 2020 yili genelinde ise Kovid-19 salgininin etkisiyle %3.5 kiigiilerek 1946'dan bu yana en kéti
performansini kaydetmisti.

ABD ekonomisi ilk ceyrekte %6.3 oraninda biyimustl. Delta varyantinin vakalardaki artisi hizlandirmasi
nedeniyle Uglinclii ceyrekte ekonomistler, blylime oraninda yavaslama bekliyor. 2021 yilinda ise ABD
ekonomisinin %7 ile 1984 yilindan bu yana ki en hizli biyiimeyi kaydetmesi bekleniyor.
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Fed’in Temmuz ayi toplanti tutanaklari yayimlandi.

Fed Bilango Biiyiikliigii (milyar dolar) Fed‘in Temmuz ay! toplanti tutanaklar 18
Agustos’ta yayimlandi.

Fed Politika Faiz Orani - Ust Bant (%) (Sag Eksen)

9000 2.5 Tutanaklar, vyetkililerin, ekonomiye verilen
8000 o, .. . s
2000 2 destegin azaltilmasi icin belirlenen istihdam
6000 hedefine "bu vyil igerisinde" ulasilacagini
5000 1.5 distindiklerini, ancak para politikasinin
4000 1 bundan sonra nasil evriimesi gerektigi
3000 konusunda fikir ayriligi yasadiklarini ortaya
2000 0.5 kovd
1000 (MR oyau.
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ed'in 27-28 Temmuz'da gergeklestirdigi para

I S A A IR N g . gerceties g P
0,\’} Q«’)/ 6\’} 6\’} Qﬂ')’ 6\’} Q/\’} 0/0 6\')/ 6\’} 6\’)/ 6\')/ 6\’} politikasi toplantisinin tutanaklarina gore Fed
DY DT DT DT DT D D D D KD D AP D N . . ,
L O S % Uyelerinin ¢ogu, Merkez Bankasi’'nin aylik
Kaynak: St.Louis Fed tahvil alim tutarinin bu yil iginde azaltilacagini

Ongordi.

Ancak Uyeler, aralarinda tahvil alimlarinin ne zaman ve ne miktarda azaltilmaya baslanacagi konusunda mutabik
kalamadilar. Tutanaklar ayrica, iyelerin ekonomik toparlanma izerinde enflasyon, issizlik ya da pandemi arasinda
hangisinin daha yogun risk yarattig Gzerinde fikir birligi saglayamadiklarini da ortaya koydu.

Fed Uyeleri, istihdam artisi saglayan asiri gevsek para politikasina biraz daha zaman kazandirmak igin artan
fiyatlara karsi "sabirli" tutum sergileyip sergilememeyi tartisirken, "Delta varyantinin yayilmasinin galisanlarin ise,
ogrencilerin de okula donuslerini geciktirerek ekonomik toparlanmaya zarar verebilecegi ihtimaline" de vurgu
yapildi.

Fed'in Temmuz toplantisina ait tutanaklar, yetkililer arasindaki goris farkhliklarina ragmen varlik alimlarinin
hizinin ekonomik kosullarin Fed'in hedeflerini karsilamasinin ardindan bu yil dislrilmesinin muhtemel oldugunu
ortaya koydu. Enflasyon endiselerinin de ele alindigi toplantinin tutanaklarinda, Gyelerin enflasyonun bu yil genel
olarak beklentilerin Uzerinde arttigina dikkati cektigi belirtilerek, enflasyondaki artisin mal ve isglici
piyasalarindaki arz kisitlari ile ekonomik faaliyetin normale dénmesiyle tiketici talebindeki artisa bagladig
kaydedildi.
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ABD’de tarim disi istihdam Temmuz’da beklentinin lizerinde 943 bin kisi artti. issizlik orani
%5.4’e geriledi.

. ABD'de Temmuz ayi tarim digi istihdam verisi
Tarimdigi Istihdam (a-a, bin kisi) X . . e e
) ekonomik aktivitedeki hizlanmaya iliskin guglu
Issizlik Orani (%) (Sag Eksen) sinyaller verdi. Tarim disi istihdam Temmuz'da

10000 16 . . .
5000 14 943 bin artti. Beklenti 870 bin olmasiydi. Gegen
0 12 ay 850 bin olarak agiklanan tarim disi istihdam
-5000 ;0 artisi 938 bine revize edildi. Mayis ayi verisi ise
-10000 6 583 binden 614 bine revize edildi.
-15000 4
-20000 2 Temmuz'da issizlik orani %5.9dan %5.4’e
-25000 0

geriledi. Beklenti %5.7 olmasiydi. isgiiciine
katilim orani %61.6’dan %61.7’ye cikti.
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07.2020
11.2020
03.2021
07.2021

Kaynak: Bloomberg Ortalama saatlik kazanglar, Temmuz'da bir
onceki aya gore %0.4 artti. Bu veriye iliskin

beklenti %0.3 olmustu. Yillik bazda ise ortalama saatlik kazanglar Temmuz'da beklentiye yakin %4 artti.

Temmuz ayi ADP verisi beklenti altinda kalmisti. Buna gore 6zel sektér Temmuz'da 330 bin istihdam yaratirken;
bu rakam, 690 bin seviyesindeki medyan beklentinin ve Haziran ayinin revize edilen 680 bin kisilik artis verisinin
oldukga altinda kalmisti. Bir baska 6ncili gosterge olan issizlik maasi bagvurularindan ise olumlu sinyaller gelmisti.
issizlik maasi bagvurulari 31 Temmuz'da sona eren haftada 14 bin diiserek 385 bin oldu.

Fed’den yapilan agiklamalarda istihdam piyasasinin varlik alimi azaltimi kararini etkileyecek ana faktorlerden biri
olacagi vurgulanmisti.

Fed Baskani Jerome Powell, Jackson Hole Ekonomi Politikasi Sempozyumu’nda tahvil
alimina iliskin agiklamada bulundu.

Fed Bilango Biiyiikliigii (trilyon dolar) g33 ABD Merkez Bankasi (Fed) Bagkani Jerome
9 Powell, Jackson Hole Ekonomi Politikasi
8 Sempozyumu'nda yaptigl konusmada, "Tahvil
/ alimlarini azaltmaya bu yil baslamak uygun
g olabilir. Tahvil alimlarinda azaltim dogrudan
4 faiz artirrm zamanlamasi sinyali degil" dedi.
z Salgindan toparlanmanin hizinin beklentileri
X astigini belirten Powell, "Fiyat artislari belli
0 bash  Urinlerde yogunlasiyor. Dayanikli
g % % g % % % g g % g % g %‘ t“uketlm maIIarlnd.a da fl}/at .bask|5| azala(?ak.
$ X ¥ ¥ X B B B B X & X X B Ucret artislari verimlilik Gzerinde kalirsa fiyat
Kavnak: Fed artislari gorilebilir" dedi.

Powell, "Enflasyonun gecici oldugunu gorebiliyoruz. Yiiksek enflasyon problem olursa Fed kesinlikle tepki verir.
%2'lik enflasyon hedefine ulastigimizi zaman gosterecek. Gegen yil yaptigimiz degisiklikler bize kolaylik sagladi.
Toparlanmayla varlik alimlarini azaltmayi ¢cogu tiye destekliyor" seklinde konustu.

Fed Baskan Yardimcisi Richard Clarida, Powell’la ayni goriiste oldugunu, istihdam piyasasinda iyilesme devam
ettikce varlik alimi azaltiminin bu sene baslayabilecegini soyledi. Clarida, enflasyondaki yiikselisin de gecici
oldugunu ve 2022-2023’te Merkez Bankasi’'nin %2’lik hedefine ulasacagini dngordd.
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Atlanta Fed Baskani Raphael Bostic ekonominin, aylik 120 milyar dolarlik varlik alim programini azaltmak igin iyi
durumda oldugunu soyledi.

Philadelphia Fed Baskani Patrick Harker, tahvil alim azaltiminin erken yapilmasini destekledigini ifade etti.

Euro Bolgesi ekonomisi 2021’in ikinci c¢eyreginde ekonomilerin yeniden acilmaya
baslamasiyla yillik %13.6 biiyiidii.
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Kavnak: EuroStat

Euro Bolgesi'nin tamami ikinci gceyrekte bir dnceki ¢ceyrege gore %2 biyiudi. Beklenti %1.5 blylime olmasiydi.
Ekonomi yillik bazda ise %13.7 blylda. En blylik biyime oranlari Portekiz, Avusturya ve Letonya’da gorilda.
Fransa ikinci ceyrekte %0.9, Almanya %1.5 oraninda blytdu.

Bolge ekonomisi yilinilk ceyreginde %0.3 kiiglilmusti. Nisan - Haziran doneminde ekonomilerin yeniden agilmaya
baglamasi, rakamin beklentilerin tizerinde gerceklesmesinde etkili oldu.

Euro Bolgesi ekonomisi 2020 yilinin son ¢eyreginde ceyreklik bazda %0.7, yillik bazda ise %4.9 kigulmasta. Yilin
tamaminda Euro Bolgesi %6.6 kuglilmistii. Ekonominin sonraki ¢eyreklerde daha da hizli biyiimesi beklenirken,
Avrupa Merkez Bankasi (ECB), bolge ekonomisinde yil sonunda %4.6 oraninda blyime bekliyor.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB)'nin Temmuz ayinda gergeklestirdigi toplantinin tutanaklari
yayimlandi.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 22 Temmuz'da
Avrupa Merkez Bankasi Faiz yapilan toplantisinda beklendigi gibi para

25 e e leu . . .
olitikasinda degisiklige gitmemisti. Faiz
Politika Faiz Orani (%) e |\/evduat Faiz Orani (%) P . sisilie g 3

2 oranlarini sabit tutan banka, aylik varlik alim

@ Bor¢ Verme Faiz Orani (% . P . " .

15 ¢ %) miktarint  da  degistirmemisti.  Yonetim

Konseyi'nin varlik alim programinin

genislemeci etkisi gorilene kadar su anki para

0.5 o 0.25 politikasi cergevesini koruyacagi
0 vurgulanmisti.

'\_\_‘ 0

- — . el

0.5 05 ECB toplanti tutanaklari, faiz oranina iliskin

1 yonlendirme Uizerine kapsamli tartismalarin

wwuﬁammmgwwwl\l\l\l\oooooooﬂommcnaoooo‘—n—n—u o .

cSgcsgdgssg828g88g88g82g8g2898999y oldugunu ortaya koydu. Tutanaklarda, faiz

NNNANNNNNNNNNNANNNANNAINNNANSS o . e

NSgdghSgdgsSdssedssodssogdssegdss oranlari konusunda ileriye donuk sozlu

Kaynak: Bloomberg yonlendirmenin revize edilmesi ihtiyac

vurgulandi.
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Tutanaklarda, dyelerin, varlik alim programlarinin mevcut konjonktiirde devam etmesini istedigi ve faiz
oranlarina iliskin sozle yonlendirme dahil bankanin yeni stratejisinin uygulanmasi konusunda g¢ok yogun bir
tartisma yasadiklari ortaya gikti.

Tutanaklar, lyelerin, fiyat artislari ve enflasyonu yakindan takip ettiklerini ve yeni sézle yénlendirmede ECB'yi
kredibilitesini zedeleyebilecek uzun politika taahhldiine zorlamasindan endige duyduklarini ortaya koydu.

Uyelerin, Delta varyantinin ekonomiye etkisine karsi endiselerini dile getirdiginin anlatildigi tutanaklarda,
varyantin, ekonomik toparlanmada yeni belirsizlikler ortaya gikardigi ifade edildi.

ECB Bagkani Lagarde, toplanti sonrasinda imalat sektoriinden giglii bir performans géstermesini beklediklerini
ifade ederken, artan delta varyanti vakalarinin hizmet sekt6ri toparlanmasinda baski yaratabilecegini belirtmisti.
Euro Bolgesi'nde imalat ve hizmet PMI, Agustos’ta 6nceki aya kiyasla gerilese de glicli seyrini korudu.

Almanya ekonomisi ikinci ceyrekte %9.4 biiyiidu.

Biiyiime Orani (y-y, %) IFO is Diinyasi Giiven Endeksi
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Kaynak: OECD Kaynak: IFO

Almanya ekonomisi yilin ikinci ceyreginde beklentilerin Gzerinde yillik bazda %9.4, ceyreklik bazda %1.6 biyudu.
Beklentiler ekonominin yillik bazda %9.2, ceyreklik bazda %1.5 biyliyecegi yoniindeydi.

ikinci geyrekteki ekonomik biiyiimede hanehalki tiiketim harcamalari ve kamu harcamalari etkili oldu. Hanehalki
harcamalari bu donemde %3.2 artti. Karantinalarin gevsetilmesi, artan sermaye yatirimlari ve giiclii mali tesvikler
bliyiime verisinin yukari yonli revizyonunda etkili oldu.

Almanya’da IFO is iklimi endeksi Agustos’ta tedarik zinciri endiselerinin devam etmesi ve koronaviris
vakalarindaki artisla Temmuz’daki 100.7'den 99.4’e geriledi. IFO endeksindeki gerileme, ekonomide yavaslama
yasanacagl sinyali veriyor. Ote yandan Almanya ekonomisinin 2021 yilinin tamaminda %3.5 biiyiimesi bekleniyor.
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Japonya ekonomisi ikinci ¢eyrekte yillik %1.3 biiyiidii.

Japonya Biiyiime Orani (¢-¢,

Agustos 2021
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Kaynak: OECD

Japonya'da 2021 ikinci ceyrek GSYH verisi ¢eyreklik bazda %0.3 oldu
%1'den %0.9'a revize edildi.

. Japon ekonomisinin ilk ceyrek kigtlmesi

Tiketimdeki beklenmedik artis 6nciligiinde ekonomi yillik bazda beklentilerin tGzerinde %1.3 biyildi. Ekonomi
birinci ceyrekte %3.7 kigllmisti. Tiketimdeki artis hizmetler sektorii 6nciliigiinde oldu. Net ihracat ise

blylmeye negatif katkida bulundu.

Delta varyantina bagl OHAL uygulamasi, tedarik zincirindeki aksamalar bliylime (zerinde asagl yonli risk
olusturmaya devam ediyor. Ancak, asilamanin hiz kazanmasiyla 6zel tiiketim harcamalarinin artmasi ve

ekonominin doérdiinci geyrekte giicli biyiime kaydetmesi bekleniyor.
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Eyliil Ayinda Takip Edilecek Veriler

Tarih

Aciklanacak veri (Yurt igi)

1 Eyliil

3 Eylil

10 Eylul
13 Eyldl
13 Eyliil
15 Eyldl
17 Eylul
20 Eyliil
23 Eyliil
30 Eyliil
30 Eyliil

Tarih

Gayrisafi Yurtigi Hasila (2021, 2.ceyrek)
Enflasyon (Agustos)
issizlik Orani (Temmuz)

Sanayi Uretim Endeksi (Temmuz)
Cari islemler Dengesi (Temmuz)
Merkezi Yonetim Biitge Dengesi (Agustos)
TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi
Merkezi Yonetim Borg Stoku (Agustos)
TCMB Toplantisi ve Faiz Karari
TCMB Toplanti Tutanaklari (Eyliil)
Dig Ticaret Dengesi (Agustos)

Aciklanacak veri (Yurt disi)

3 Eylul

9 Eylil

20 Eyliil
21-22 Eyliil

21-22 Eyliil

ABD Tarimdisi istihdam ve issizlik Orani
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Faiz Karari

Cin Merkez Bankasi (PBOC) Faiz Karari

ABD Merkez Bankasi (FED) Faiz Karari ve Ekonomik Projeksiyonlar

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Faiz Karari
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- VERI Temmuz Sonu Agustos Sonu 2020 Yilsonuna
Degisim (%)
Doviz

USD/TRY 7.4404 8.4539 8.3045 116
EUR/TRY 9.0798 10.0440 9.8199 8.2
Sepet (0.55+0.5€) 8.2601 9.2490 9.0622 9.7
USD/TRY 3M Imp. Vol. 17.5870 13.6500 14.5750 =il7/:il
USD/TRY Future 7.4261 8.4215 8.3118 119

FAiz
Gosterge Tahvil Getirisi* 14.96 18.17 17.81 2.85
TL REF* 17.97 19.06 18.95 0.98
TRY Libor* 17.92 19.95 19.95 2.03
5Y CDS 304.39 377.56 360.98 18.59
DoVviz
Dolar Endeksi 89.94 92.17 92.63 2.99
EUR/USD 1.22 1.19 1.18 0.00
usD/IPY 103.24 109.72 110.02 6.57
GBP/USD L2/ 1.39 1.38 0.59
USD/CHF 0.89 0.91 0.92 3.38
EUR/JPY 126.16 130.23 129.88 2.95
FAiz*
2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 0.12 0.18 0.21 0.09
10Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 0.91 1.22 a2l 0.39
2Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi -0.70 -0.76 -0.72 -0.02
10Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi -0.57 -0.46 -0.38 0.19
KREDI
ABD 5Y CDS 14.05 9.34 10.40 -25.98
Endonezya 5Y CDS 67.49 81.30 68.46 1.44
ispanya 5Y CDS 43.14 29.96 29.83 -30.85
italya 5Y CDS 97.96 73.45 72.84 -25.64
Giiney Afrika 5Y CDS 204.17 202.47 183.23 -10.26
Rusya 5Y CDS 85.92 87.45 79.25 -7.76
Brezilya 5Y CDS 142.74 175.77 174.68 22.38
EMTIA
Altin ($/ons) 1896.49 1813.58 1813.43 -4.38
ABD Ham Petrolii ($/varil) 48.35 73.93 68.43 41.53
Brent Petrol ($/varil) 51.80 76.33 72.99 40.91
Baltik Kuru Yiik Endeksi 1367.92 3292.00 4132.00 202.06

*: Puan Degisim

-0.36
-0.11

0.00
-4.39

0.49
-0.53
0.27
-1.08

-0.27

0.03
0.09
0.05
0.08

1135
-15.79
-0.43
-0.83
-9.50
-9.38
-0.62

-0.01

-4.38
25.52
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Naime Dogan Erig Mudiir Yardimcisi naimedogan.eris@vakifbank.com.tr 0216-724 30 82
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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.
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