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Tiirkiye ve Diinya Ekonomi Giindemi (8-14 Mart 2021)

e  Ekonomik Reform paketi agiklandi.

e  Resmi Gazete'de yayimlanan Cumhurbaskani Karari ile isverenin galisanini isten ¢gikarma yasagi 2 ay daha uzatildi.

e Ocak ayi cari islemler dengesi ve sanayi tretimi verileri agiklandi.

e  TCMB Mart ayi Beklenti Anketi yayimlandi.

e ssizlik orani Ocak ayinda %12.2 oldu. Mevsim etkisinden arindirilmis issizlik orani ise 0.4 puan azalisla %12.2 oldu.
Ocak'ta geng niifusta issizlik orani %24.7, istihdam orani %30.1 oldu.

e  Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings Direkt6rii Douglas Winslow, Tiirkiye’de enflasyonun 2021
yilinin sonunda %11'e, 2022 yilinin sonunda da %9.2 seviyesine gerilemesinin beklendigini soyledi.

e  ABD Baskani Joe Biden salgina karsi hayata gegcirilmesi planlanan 1.9 trilyon dolarhk paketi imzaladi. Biden, paketin
7 milyon kisiye yeni ig alani agacagi agiklamasinda bulundu.

e  ABD Hazine Bakani Janet Yellen, Biden yonetiminin 1.9 trilyon dolarlik pandemi yardimi sagladigi bir donemde
ABD’nin enflasyon risklerinin yonetilebilir oldugunu, tam istihdama donisin ise ufukta goziktigini soyledi.

e ABD’de Subat ayinda aylik TUFE beklentilere paralel olarak %0.4 oldu. Yillik TUFE orani %1.7 oldu.

e  ABD'de Michigan Universitesi tiiketici gliven endeksi, Mart ayinda aylik 6.2 puan artisla 83 degerine ¢ikarak Mart
2020'den bu yana en yliksek seviyeyi gordu.

e  Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Mart ayi toplantisi 11 Mart’ta yapildi.

e  Euro Bolgesi'nde mevsimsellikten arindiriimis GSYH gectigimiz yilin son geyreginde bir 6nceki geyrege kiyasla %0.7
dislis yasadi. Ekonomi yillik bazda %4.9 kiguld.

e ingiltere ekonomisi Ocak ayinda %10.2 olan beklentinin altinda yillik bazda %9.2 daraldi. Ulke ekonomisi son
ceyrekte ise beklentinin altinda %1.7 kiglldi.

e Japonya’da son geyrekte revize GSYH bir 6nceki doneme gore %2.8, bir dnceki yilin ayni donemine gore %11.7 artti.

e  Japonya Merkez Bankasi Bagkan Yardimcisi Masayoshi Amamiya para politikasi gevsemesine zarar vermedigi siirece
daha genis bir 10 yillik Japon tahvil getirisi dalgalanma araliginin problem olmadigini ifade etti.

e  Cin Bagbakani Li Kegiang sert dalgalanmalarin oldugu bliyiimeden ziyade istikrarli bir blylimeye gereksinim
duyuldugunu, temel hedeflerinin 2021’de istikrarli bllyiime ve yeni istihdam yaratiimasi oldugunu ifade etti.

e  (Cin'de sanayi tretimi yihin ilk iki ayinda gegen yilin ayni dénemine gore cok giigli bir bliylime gosterdi. Aralik ayinda
yillik bazda %7.3 olan sanayi Uretimi artisi, 2021'in Ocak-Subat doneminde %35.1 seviyesinde gergeklesti. Ocak-
Subat doneminde perakende satislar gegcen yilin ayni donemine gore, beklentilerin Gzerinde %33.8 artti. Aralik
ayinda satiglar %4.6 artisg gostermisti. 2020'nin ilk 2 ayinda ise satiglar %20.5 daralmisti.

e  Uluslararasi Finans EnsitlsU (IIF) Bas Ekonomisti Robin Brooks, ABD'de artan tahvil faizlerinin gelisen piyasalar igin
biyuk bir tehlike yarattigini belirtti. Brooks, "Su ana kadar ABD tahvil faizlerinde yasanan yikselis gelisen piyasalara
gecen yilin Kasim ayinda baslamis olan para girisi donemini bitirdi" ifadelerini kullandi.

e  OECD diinya ekonomisi biiylime beklentisini %4.2'den %5.6'ya ¢ikarirken 2022 icin biyiime tahminini ise %3.7'den
%4'e glincelledi. Turkiye ekonomisi igin 2021 biiylime beklentisini %2.9'dan %5.9'a, ABD igin biiyime beklentisini
de %3.2'den %6.5'e ylkseltti.

e  Gliney Afrika ekonomisi 2020 yilinda %7 kigulerek 100 yilin en sert daralmasini kaydetti.

e IMF, ABD'de ylrurluge giren 1.9 trilyon dolarlik tesvik paketinin pek ¢ok lilkeye fayda saglayacak ve toparlanmaya
yardim edecek olsa da, faiz oranlarinda ani bir artisin gelismekte olan piyasalara yayilmasi ihtimaline karsi uyanik
olmalari konusunda merkez bankalarini uyardi.
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Ayrintilar...

Cari islemler agigi Ocak’ta 1.9 milyar dolar oldu.

e Ocak 12 Aylik Toplam 2020 yilinin Aralik ayinda 3.2 milyar

2020 2021 | 2020 2021 Degisim(%) dolar olan cariislemler agig1 2021 yili

Cari islemler Dengesi -2,033  -1,867 | 5,013  -36,599 -- Ocak ayinda 1.9 milyar dolar agiklandi

Cari islemler Dengesi (Mev. Arind.) | -1,273 | -1,115 | 6,714 | -36,603 - (piyasa beklentisi: 1.7 milyar dolar).

Enerji Harig Cari Denge 1,386 270 38,438  -13,671 - 2020 y|I|nda dl§ ticaret aglélnln

Enerji ve Altin Harig Cari Denge 3,024 | 1,177 | 48,937 8,000 -83.65 belirleyicisi olan altin ithalatinda

D!S Ticaret Dengesji -3,317 -1,913 | -18,812 -36,430 93.65 Ocak aylnda yasanan gerilemenin
Hizmetler Dengesi 1,573 455 35,569 8,384 -76.43

Turizm Gelirleri 1,226 487 | 25957 8441 | -6748 | etkisiyle net altin ticareti gecen yilki

seviyesi olan 1.6 milyar dolardan 907
milyon dolara geriledi. Finansman tarafinda ise 6nemli alt kalemlerden olan portfdy yatirimlarinda TCMB’nin
ozellikle Kasim ayinda uygulamaya basladigl geleneksel para politikasi sonucunda artan faizlerin etkisiyle
yabancilarin sermaye girislerinin devam ettigi dikkat ¢ekti. Ocak ayinda rezerv varliklarda 3.6 milyar dolarlk artis
yasandi. Net hata noksan kaleminde ise, Temmuz 2018’den bu yana goérilen en yiksek seviye olan 3.8 milyar
dolarlik doviz girisi oldu.

12 aylik kiimdilatif rakamlarla 2020 yili Aralik ayinda 36.8 milyar dolar olan cari islemler a¢igi 2021 yil Ocak ayinda
36.6 milyar dolara geriledi. Ayni donemde dis ticaret acigl 37.8 milyar dolardan 36.4 milyar dolara, net hizmet
gelirleri ise 9.5 milyar dolar seviyesinden 8.4 milyar dolara geriledi.

2021 yili Ocak ayinda beklentilerin tizerinde 1.9 milyar dolar agiklanan cari acik, finansal kosullardaki sikilasmaya
ragmen ekonomik aktivitenin ivme kaybetse de hala canli olduguna dikkat gekiyor. Basta petrol fiyatlari olmak
lzere emtia fiyatlarindaki artis ise cari denge lzerinde baski olusturan bir diger unsur. Halihazirda yiiksek
seyreden 12 aylik kiimulatif cari islemler agiginin gegen yil Mart’ta baslayan pandemi etkisiyle dis ticaret agiginda
goriilen sert artis ve turizm gelirlerinde yasanan sert diislis ardindan Mart, Nisan aylarindan sonra baz etkisiyle
gerilemeye baslamasini bekliyoruz. Diger yandan, finansal kosullardaki sikilasmanin heniiz beklenen yavaslamayi
yaratmamasina karsin, i¢ talepteki azalmayla ekonomik aktivitede beklenen yavaslama ile birlikte mevsimsellik
etkisiyle turizm gelirlerindeki toparlanma ile beraber cari dengedeki gerileme yilsonuna dogru devam edebilir.
Bu baglamda 2020 yilini %5.1 seviyesinde tamamlayan cari islemler agiginin biiyiime igindeki payinin %2-3
seviyelerine gerilemesini bekliyoruz.

Sanayi Uretim Endeksi Ocak ayinda takvim etkisinden arindirilmis verilerle yillik bazda %11.4
artarken, aylik bazda ise %1.0 artti.

Arindirilmamis Sanayi Uretim Endeksi (Yillik % Sanayi Uretim endeksi Ocak ayinda
degisim) - 0
Takvim Etkisinden Arindinlmis Sanayi Uretim arindinimamis  verilerle yillik bazda %7.5
30 Endeksi (Yillik % degisim) artarken, arindirilmig verilerle yillik bazda ise
20 %11.4 artti. Sanayi Gretimi mevsim ve takvim
10 A~
18 = S A etkisinden arindirilmis verilerle ise aylk bazda
—gg %1.0 artis gosterdi. Boylece sanayi Uretim
-40 endeksi Ocak ayinda arindirilmig verilerle yilhk
9595333933333 888K8K N bazda piyasa beklentilerinin {izerinde arti
S255 825882858 8¢25¢8¢ o ;
o »— o = o »— ° - ©  gostermis oldu. Aralik ayinda arindirilmig
Kaynak: TUiK verilerle yillk bazda yavaslayan sanayi

Uretiminin Ocak ayinda tekrar ivmelendigi
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goriluyor. Finansal kosullardaki sikilasmaya ve kredilerdeki yavaglamaya ragmen 6zellikle dayanikh tiketim mali
imalati 6nciliigiinde ig tiiketimin etkisiyle sanayi Gretim endeksinde artis yagandi.

Aralik ayinin ortasinda baslayan ve Ocak ayinda da devam eden kapanmalarin etkisi ile hizmetler sektori olumsuz
etkilenmeye devam etse de, sanayi Uiretimi diinyadaki diger ekonomilerde oldugu gibi ekonomiye destek olmaya
devam ediyor. Bu baglamda, finansal kosullardaki sikilasmanin etkisi Ocak ayinda gérilmese de, Ocak ayinda
sanayi Uretimindeki yukari yonli hareketin Subat ayinda devam edip etmeyecegi takip edilecek. Ozellikle sanayi
tretim endeksinin 6nciil géstergelerinden biri olan imalat PMI endeksinin Ocak ayindaki 54.4 seviyesinden Subat
ayinda 51.7 seviyesine gerilemesi ve Ocak ayinda bir 6nceki aya gére momentumdaki artig ivmesinin yavaglamasi
onlimuizdeki donemde sanayi Uretiminde finansal kosullardaki sikilasmanin etkisinin goraliip goriilmemesi
acisindan izlenecek.

Sanayi Uretim endeksinin bliyiimenin en 6nemli 6ncil gostergelerinden biri oldugu ve 2020 yilinin son ¢eyreginde
sanayi Uretiminin bliyiimede 6nemli payl oldugu géz éniinde bulunduruldugunda, Ocak ayina gi¢li baslangi¢
yapan sanayi Uretiminin hizmet sektoriindeki yavaslamaya karsin 2021 yilinin ilk geyreginde de buyimeyi
destekleyecegi acik gorintyor. Bu baglamda siki para politikasi ve finansman maliyetlerinin artisi blyiime
lizerinde asagi yonli riskleri artirsa da sanayi liretim endeksinin bliyimenin itici faktérii olmaya devam etmesini
bekliyoruz.

TCMB Mart ayi Beklenti Anketi yayimlandi.

TCMB Mart ayi1 Beklenti Anketi'ne gore cari
Subat Mart ay aylik enflasyon beklentisi %0.94 oldu.
Yilsonu enflasyon beklentisi Subat ayindaki

Yilsonu Enflasyon Orani (%) 11.23 11.54

%11.23'ten Mart’ta %11.54’e, 12 ay sonrasi
s IR O Ll U enflasyon beklentisi %10.36’dan %10.47’ye
Cari Yil Cari Acik (milyar dolar) 24.1 25.2 yukseldi. Cari ay sonu dolar kuru beklentisi
Cari Yil Biiyime Orani (%) 4.1 4.4 7.5188 olurken, yilsonu dolar kuru beklentisi
Cari Ay Sonu Politika Faiz Orani (%) 17.00 17.59 Subat'taki 7.7865’ten Mart'ta 7.9455%e
Kaynak: TCMB yukseldi. 2021 yili cari agik beklentisi 24.1

milyar dolardan 25.2 milyar dolara, biyiime beklentisi ise %4.1’den %4.4’e yikseldi. %17.59 gerceklesen politika
faiz orani beklentisi ise Mart ayinda TCMB’den faiz artirimi beklentisi oldugunu ortaya koydu.

“Ekonomi Reformlar” agiklandi.

Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan 12 Mart'ta “Ekonomi Reformlarl” bashgi altinda acikladigi
yenilikleri iki ana baslik altinda degerlendirdi. Bunlar, makroekonomik ve yapisal politikalar olarak ikiye
ayriliyor.

Makroekonomik politikalar ise kamu maliyesi, enflasyon, finansal sektor, cari agik ve istihdam alt
basliklari altinda degerlendirildi.

Risklere karsi gliclii bir maliye politikasinin olusturulacagi ifade edilirken, bu cergevede;

- Glven ve istikrara dayali harcama disiplininin saglanmasi,

- Kamu bor¢ stokunun artmasinin dnlenmesi,

- Risk priminin disUrilmesi

- Verimli olmayan déner sermayelerin kapatilmasi, digerlerinin ise kademeleri sekilde Meclis
denetimine alinmasi ve bitcede birlik ilkesinin gliclendirilmesi,
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Vergisel diizenlemelerin sadelestirilerek yatirrmci dostu uygulamalarin gelistirilmesi,
Vergi cezalarinda uzlagsma kapsaminin genisletilmesi,

Vergi denetiminde standart, dngorilebilir ve haksiz rekabeti dnleyen modellere gecis
yapilmasi,

Kamu alimlarinin yerli Grlinlere yonlendirilmesi,

“Dijital Vergi Denetimi Sistemi”nin gelistirilmesi,

“Kamu-Ozel isbirligi Cerceve Kanunu”nun gikarilmasi,

“Kamu Iktisadi Tesebbiisleri Reformu”nun yapilmasi,

“Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlasmalari”nin revize edilmesi,

“Pesin Fiyatlandirma Anlagmalari”nin yayginlastiriimasi,

Basit usulde vergilendirilen yaklasik 850 bin esnafin gelir vergisinden muaf tutulmasi
konularina éncelik verildi.

Fiyat istikrarinin giiglendirilmesi igin yapisal 6nlemler alinacagi ifade edilirken, bu gergevede;

Fiyat istikrari Komitesi’nin tesis edilmesi,

Erken Uyari Sistemi’nin kurulmasi,

Gida Bankaciligi Sistemi’nin yayginlastiriimasi,

Hal Yasasi ile ilgili calismalarin yapilmasi,

Kamunun yonettigi ve yonlendirdigi fiyatlardaki artislarin gerceklesen enflasyon yerine
“hedeflenen enflasyon”a gore yapilmasi konularina yer verildi.

Finansal sektoriin gliclendirilmesi ¢cercevesinde;

“Tahvil Garanti Fonu”nun kurulmasi,

Bireysel Emeklilik Sistemi’nin cok daha genis kesimlere yayginlastiriimasi,
Varlk yonetim sirketlerinin kurumsallastiriimasi,

Katilim finans sektdrinin gelistirilmesi,

Halka arz sureglerinin kolaylastirilmasi,

“Girisim Sermayesi Fonlari”nin kurulmasi,

Finansal kapsamin genisletilmesi konularina yer verildi.

Cari acigin azaltilmasi ¢ergevesinde;

Yapisal cari agigin odaklanilimasi,

ihracatin tabana yayilarak ihracatgilarin rekabetci giiciiniin artirilmasi,

Uluslararasi standartlara gore “Kiymetli Madenler ve Taslar Piyasasi”nin olusturulmasi,
Enerji verimliliginin artiriimasi,

Sanayide kapasite artisinin saglanmasi konularina yer verildi.

istihdamin artirilip issizligin azaltilmasi ¢ergevesinde;

istihdam tesviklerinin giincellenmesi,

ilave istihdama finansman desteginin saglanmasi,

Geng istihdam ve is glici niteligini artiran konulara 6ncelik verilmesi,

Gelecegin is alanlarina odaklanilarak is glicii dontisimnin hizlandiriimasi konularina yer
verildi.
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Yapisal politikalar ise kurumsal yapinin glgclendirilmesi, yatirrmlarin tesvik edilmesi, i¢ ticaretin
kolaylastiriimasi, rekabet politikalari, piyasa gézetimi ve denetimi alt basliklari altinda degerlendirildi.

Kurumsal yapinin giiclendirilmesi ¢cergevesinde;

- Seffaf ve hesap verebilir bir yapinin olusturulmasi,

- Kamu idarelerinde tasarruf anlayisinin yayginlastiriimasi,
- Dovizle borglanmanin payinin azaltilmasi,

- “Finansal istikrar Komitesi”nin kurulmasi,

- “Ekonomi Koordinasyon Kurulu”nun kurulmasi,

Yatinmlarin tesvik edilmesi gergevesinde;

- “Ozel Kesim Yatirimlarinin Korunmasi Hakkinda Kanun” ¢ikarilmasi,

- Devlet destekleri reformunun hayata gecirilmesi,

- Yatirim tesvik sisteminde revizyona gidilmesi,

- g ticarette rekabet giiclinii artiran ve ticareti kolaylastiran uygulamalarin yayginlastiriimasi,
- AB mevzuatina uygun yeni diizenlemelerin yapilmasi,

- Dijital piyasalarin diizenlenmesine iliskin kanun teklifinin hazirlanmasi,

Piyasa g6zetimi ve denetimi ¢ergevesinde;

- Tiketicinin korunmasi, kayitdisiligin azaltilmasi ve haksiz rekabetin 6nlenmesi amaciyla
“Piyasa Gozetim ve Denetim Kurumu”nun kurulmasi konularina yer verildi.

Ayrintilara buradan ulasabilirsiniz.

OECD, Tiirkiye igin 2021 biiyiime tahminini iki katina ¢ikardi.

OECD, Tirkiye igin blylume beklentisini iki
OECD Tahminleri (GSYH, y-y, %)

. 2021 . 2022 glincelledi. OECD, Tirkiye igin 2022 biyume
Onceki  Sonraki  Onceki  Sonraki pekientisini ise %3.2'den %3'e indirdi. OECD

Tiirkiye 2.9 5.9 3.2 3 diinya ekonomisi bilyiime beklentisini %4.2'den
Diinya 4.2 5.6 3.7 4 5.6'va cikarirken, 2022 icin bliyime tahminini
ise %3.7'den 4'e glincelledi.

katindan fazlaya ¢ikartarak %2.9'dan 5.9'a

Tirkiye, Cin ve Hindistan'da ekonomik aktivitenin glg¢li mali 6nlemler ile insaat ve imalat sektoriindeki
toparlanma sayesinde salgin Oncesi seviyelere ulastigini belirten kurum, Tirkiye ve Hindistan 6zelinde ise
ylkselen emtia fiyatlarinin enflasyonu tetikleyebileceginin altini ¢izdi.

Kiresel ekonomik toparlanmanin 2021 yilinin ortalarinda salgin 6ncesi seviyelere dénebilecegini belirten OECD,
iyilesen ekonomik goriinime ragmen bazi Ulkelerin salgin dncesi seviyelere 2022 yilina kadar ulasamayacagini
ifade ederken bu dlkelerin biylk bir kisminin gelisen Ulkeler olabilecegini soyledi. Tiirkiye'nin gelisen Ulkeler
arasinda bir istisna oldugunu vurgulayan kurum, (lkenin 2020 yilinin ikinci yarisinda hizli bir toparlanma
yasadigina degindi.
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https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2021/03/Ekonomik-Reformlar-Kitapcigi.pdf

ABD Baskani Joe Biden, 1.9 trilyon dolarlik Kovid-19 ekonomik yardim paketini imzaladi.

ABD Bagkani Joe Biden, 12 Mart’ta imzaladigi 1.9 trilyon dolarlik Kovid-19 ekonomik yardim paketinin 7 milyon
kisiye yeni is alani agacagini belirtti. Biden, ekonomik destek paketinin ABD’deki acil duruma dogrudan temas
edecegini, milyonlarca insanin hayatini degistirecegini, ekonomik destek paketi kapsaminda kisilere verilecek
1,400 dolarlik geklerin 13 Mart’tan itibaren halka ulagsmaya baslayacagini agikladi.

ABD'de uzun siredir en 6nemli glindem maddelerinden biri olan 1.9 trilyon dolarlik ekonomik destek paketi, 27
Subat'ta Temsilciler Meclisinde kabul edilmisti. Uzun slren gorlsmelerin ardindan 6 Mart'ta ise Senato
tarafindan onaylanan tasari, daha dnce devreye sokulan ve "uzlasma" olarak adlandirilan yasal bir diizenlemeyle
Cumbhuriyetgilerin destegine ihtiya¢ olmadan Senato'dan gegirilmisti. Tasari, Uzerinde yapilan diizenlemeler
nedeniyle nihai oylama icin yeniden Temsilciler Meclisi'ne gdonderilmisti. Temsilciler Meclisi, 10 Mart'ta paketi
onaylayarak Biden'in imzasina géndermisti.

Biden yonetiminin Kovid-19'un ekonomik etkilerine karsi Gzerinde calistigi en bliyik paket olarak nitelendirilen
tasarida, dogrudan nakit yardiminin yani sira issizlik yardimlari, eyalet ve yerel yonetimlerin desteklenmesi ve asi
dagitimina yonelik dizenlemeler yer aliyor. Ekonomik destek paketi kapsaminda, yilda 75 bin dolardan az
kazanan bireylere 1400 dolarlik dogrudan nakit yardimi saglanmasi ongoriliyor. Paketle 14 Mart'ta siresi
dolacak issizlik yardimlarinin siiresi 6 Eylil'e kadar uzatilirken haftalik 300 dolarlik issizlik yardimi saglanmasi
planlaniyor. Eyalet ve yerel yonetimler igin 350 milyar dolarlik kaynagin ayrildigi pakette asi dagitimi, Kovid-19
testi, kira yardimi ve okullar igin de finansman destegi yer aliyor.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), 11 Mart’ta ger¢eklesen toplantisinda faizleri degistirmedi.

Avrupa Merkez Bankasi (AMB) faiz kararini

Avrupa Merkez Bankasi Faiz acikladi. Beklentiler dogrultusunda faizler sabit

25 Politika Faiz Orani (%) tutulurken, pandemi tahvil alim programinin
2 = Mevduat Faiz Orani (%) (PEPP) buyukluguyle ilgili olarak da degisiklik
15 Borg Verme Faiz Orani (%) yapilmadi. Banka son dénemde giindeme gelen
1 tahvil alim hiziyla ilgili olarak yénlendirmede
05 0.25 bulundu. Gecelik mevduat orani -%0.5; politika

faizi %0; gecelik bor¢ verme orani da %0.25

0 _\-‘—\.. 0 seviyesinde sabit birakildi. Banka pandemi

_05 e— . .
0.5 tahvil alim programini 1.85 trilyon euroda
-1 tuttu. Metinde en azindan Mart 2022'ye kadar
N NN N < < NN O W N N 0 0 OO O O
S ooooooooooooo oo 9o 9 rogramin devam edecegi vurgulandi. Bununla
R AR A A B RS BRI B I B B B pros stvurs :
83838 IS8EISEF8ES8S8A birlikte son giinlerde  Avrupa finans

Kaynak: Bloomberg kamuoyunda tahvil alim hizina yonelik yapilan

tartismalara iliskin degerlendirmeler yer aldu.
Metinde, gelecek ¢ceyrek PEPP gergevesinde varlik alimlarinin yilin ilk geyregine gore ciddi sekilde daha yiiksek
hizla gerceklesmesinin beklendigi ifadeleri yer aldi. Varlik alimlarinin piyasa sartlarina gére ve finansman
sartlarinda bir sikilasmayi 6nleme gorisi cergevesinde esnek sekilde yapilacagini vurgulayan ECB, program
cercevesinde aylik net alimlarin faiz politikasinin destekleyici etkisini gliclendirmek gerektigi siirece devam

ettirilmesini 6ngordd.

Karar metninde programa iliskin yapilan degerlendirmede Varlik Alim Programi gercevesinde aylik net alimlarin
faiz oranlari artirilmaya baslanmadan kisa siire 6nce sona erdirilecegi belirtildi. Avrupa Merkez Bankasi karar
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metninde refinansman operasyonuna “bolca likidite” saglamayi slrdirecegini belirtti. Metinde enflasyon
hedefine iliskin olarak, enflasyon hedefi dogrultusunda tiim enstriimanlarin uygun bir sekilde kullanilmaya hazir
oldugu belirtildi.

Kararin ardindan Avrupa Merkez Bankasi Baskani Christine Lagarde agiklamalarda bulundu. ECB Bagkani Christine
Lagarde 2021'de genel ekonomik durumun toparlanmasi beklendigini, kisa vadeli gériinimin belirsiz oldugunu,
talepteki toparlanma ve mali desteklerin ekonomiyi destekledigini syledi. Lagarde, uygun finansman kosullarini
korumanin 6nemli oldugunu, orta vadeli enflasyon goriniminin degismedigini, yiksek piyasa faizlerinin
finansman kosullari igin risk olusturdugunu, erken sikilagmanin istenilen bir sey olmadigini ifade etti. Lagarde,
kurdaki gelismeleri izlemeye devam edeceklerini, enflasyon hedefi konusunda gerekli oldugu siirece tiim araglari
degerlendirmeye hazir olduklarini agikladi.

Mart toplantisinda ECB’nin ekonomik projeksiyonlari da agiklandi.

Lagarde, ECB’nin ekonomik beklentilerini de agikladi. Buna gére bankanin 2021 biiylime beklentisi %3.9'dan %4'e
yukseldi. 2022 i¢in blyume beklentisi %4.2'den %4.1'e gekilirken 2023 biylime beklentisi %2.1'de korundu.
Lagarde enflasyon beklentilerine yénelik revizyonlari da acikladi. Buna gore ECB, 2021 yili igin enflasyon
beklentisini %1.0'dan %1.5'e ylkseltti. 2022 yili i¢in enflasyon beklentisi %1.1'den %1.2'ye yikseltilirken 2023 yili
icin ise %1.4'te sabit tutuldu.

ECB Tahminleri

2021 2022 2023
Aralik Mart Aralik Mart Aralik Mart
GSYH (y-y, %) 3.9 4.0 4.2 4.1 2.1 2.1
TUFE (y-y, %) 1.0 1.5 1.1 1.2 1.4 14

Kaynak: ECB
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DIiPNOT

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan finansal ve reel sektordeki karar alici ve uzman Kkisilerin gesitli
makroekonomik degiskenlerle ilgili beklentilerinin izlenmesi amaciyla her ay uygulanan ankettir. Anket sonuglari, TCMB
beklentilerini degil degiskenlere iliskin piyasa beklentisini gosterir.

Ankette katilimcilara cari ay sonu, gelecek aylar icin, cari yilsonu ve gelecek yilsonu igin enflasyon, déviz kuru, biyime, cari
islemler dengesi, politika faiz orani ve tahvil faizleri igin beklentileri sorulur. Beklentiler toplulastirilarak degerlendirilir.
Katilimci sayisi genelde 60 ila 70 kisi arasinda degisiklik gosterir. Her ay beklenti anketinin kag kisiye gonderildigi ve ankete
kag kisinin katildigi ve katihmcilarin profili TCMB tarafindan “Aylik Gelismeler — Beklenti Anketi istatistikleri” ile aciklanir.
Anket sonuglari toplulastirilarak yayimlanir. TCMB anket sonuglarini medyan, uygun ortalama, aritmetik ortalama, mod,
standart sapma, en yliksek ve en disik beklentileri gosterecek sekilde internet sitesinde yayimlar. Ayrica anket sonuglari
TCMB Elektronik Veri Yayimlama Sistemi (EVDS) araciligiyla zaman serisi olarak da goérilebilir.

Beklenti Anketi’nin yayimlanacagi tarihler TCMB internet sitesinde “Veri Yayimlama Takvimi” aracili§iyla duyurulur.

Cari aya iliskin Beklenti Anketi sonuglarini buradan takip edebilirsiniz.
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https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/tr/tcmb+tr/main+menu/istatistikler/egilim+anketleri/beklenti+anketi+istatistikleri

Haftalik Veri Takvimi (15 — 19 Mart 2021)

15.03.2021  Turkiye Konut Satiglari (Subat, y-y) -%37.9 -%31.6 (Aciklandi)
Merkezi Yonetim Butge Dengesi (Subat) -24.2 milyar & 23.2 milyar TL (Agiklandi)

ABD New York Fed imalat Endeksi (Mart) 12.1 12.95

Japonya Makine Siparisleri (Ocak, y-y) %11.8 %1.5 (Agiklandi)

16.03.2021  Turkiye Konut Fiyat Endeksi (Ocak, y-y) %30.3 --
ABD Perakende Satiglar (Subat, a-a) %5.3 -%0.4

Sanayi Uretim Endeksi (Subat, a-a) %0.9 %0.5

Euro Bolgesi ZEW Endeksi (Mart) 69.6 --

Almanya ZEW Endeksi (Mart) 71.2 73.1

Fransa TUFE (Subat, y-y) %0.6 %0.4

italya TUFE (Subat, y-y) %0.4 %0.6

Japonya Sanayi Uretim Endeksi (Ocak, y-y) -%2.6 --

17.03.2021 ABD insaat izinleri (Subat, a-a) %10.7 =
Konut Baslangiglari (Subat, a-a) -%6 --

FOMC Faiz Karari ve Ekonomik Projeksiyonlar %0.25 %0.25

Euro Bolgesi  TUFE (Subat, y-y) %0.9 %0.9

Japonya Dis Ticaret Dengesi (Subat) -323.9 milyar $ --

18.03.2021  Turkiye TCMB Para Politikasi Kurulu Faiz Karari %17 -
ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi (Mart) 23.1 --

Haftalik issizlik Maasi Basvurulari 712 bin kisi --

Oncii Géstergeler Endeksi (Subat, a-a) %0.5 %0.3

Euro Bolgesi  Dis Ticaret Dengesi (Ocak) 29.2 milyar € --

italya Dis Ticaret Dengesi (Ocak) 6.8 milyar € --

ingiltere BoE Faiz Karari ve Toplanti Tutanaklari %0.1 --

19.03.2021  Almanya UFE (Subat, y-y) %0.9 --
ingiltere Tulketici Glven Endeksi (Mart) -23 --

Japonya TUFE (Subat, y-y) -%0.6 ==

BoJ Faiz Karari -%0.1 ==
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TURKIYE

Turkiye Biiyiime Orani
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Kaynak: TCMB

Harcama Bilesenlerinin Biiyiime Hizlari (y-y, %)
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Gekirdek Enflasyon Yi-UFE
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Gida Enerji ——TUFE
35
30 -
25 -
20 -
15 -
10 -
5,
0 -
5
(o} o~ [32] < wn wn [(e} ~ e} [ee) ()] o -
i i — i — L) - i — i - o~ o
S & % % S &8 5 &2 S 8 &5 & 3
> ¥ & s » ¥ & s » ¥ & s o

Kaynak: TCMB

12



iSGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

Mevsimsellikten Arindinlmis issizlik Orani (%)
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DIS TICARET GOSTERGELERI

ithalat-ihracat

ihracat 12 Aylik Toplam (milyar $)
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Kaynak: TCMB

Cari islemler Dengesi

Cari islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar)
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Sermaye ve Finans Hesabi
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Faiz Disi Denge
Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)

KAMU MALIYESI GOSTERGELERI
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Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

. I 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 (%)
arindirilmig)
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 5,047,909 (2020) 1.8 (2020) 12'220(2053'( 11.4 (Ocak 2021) 74'290(25;‘)bat
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE
2019 11.84 9.81 7.36
2020 14.6 14.31 25.15
2021 (Subat) 15.61 16.21 27.09

Parasal Gostergeler (Milyon TL)
TCMB Briit D6viz Rezervleri

M1 M2 M3 Emisyon (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
(05.03.2021) 1,171,088 3,328,125 3,424,758 169,858 53,300
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
Son Yayimlanan 15.50 18.50 17.00 17.85

(15.03.2021)

Mal Ticareti ve Cari Denge (Milyar $)

Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2019 6.8 210.3 180.8 -29.5
2020 -36.7 219.5 169.7 -49.8
Son Yayimlanan -1.87 (Ocak 2021) 18.1 (Ocak 2021) 15.0 (Ocak 2021) -3.0 (Ocak 2021)
Merkezi Yon. i Borg Stoku Merkezi YOon. Dig Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2019 755.1 574.0 693.2
2020 1,060.4 752.5 941.1 (G3 2020)
Son Yayimlanan 1,064.3 (Ocak 2021) 773.4 (Ocak 2021) 941.1 (G3 2020)
Biit¢e Giderleri Biitge Gelirleri Biitge Dengesi Faiz Digi Denge
2019 (Subat) 83.7 67 -16.8 2.1
2020 (Subat) 93,5 86.1 7.4 6.8
2021 (Subat) 96.4 119.6 23.2 35.9
Rasyolar ( %)
Biitge Acig1/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
-3.4 (C4) 42.6 (C3) -5.1(C4)
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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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