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Tiirkiye ve Diinya Ekonomi Giindemi (16 - 22 Agustos)

e TCMB’nin gergeklestirdigi revizyon ile kisa vadeli dis borg stoku 25.7 milyar dolar diiserek Haziran
itibariyle 121.7 milyar dolar oldu. Revizyonun etkisiyle ithalat borglari 25.1 milyar dolar azaldi.
Uluslararasi yatirim net pozisyon agigl 33.6 milyar dolar azalarak Haziran itibariyle 280.6 milyar dolar
oldu. Revizyon sonrasi firmalarin net doviz pozisyonu agigl Haziran itibariyla 127.98 dolar milyar olarak
aciklandi. Revizyonun etkisi 37 milyar dolar asagi yonlu oldu. Boylece orijinal vadesine bakilmaksizin
vadesine 1 yil veya daha az kalmis kisa vadeli dis borg stoku, revizyon dncesi Mayis ayindaki 189.4 milyar
dolardan Haziran'da 165 milyar dolara geriledi.

e Merkezi yonetim brit borg¢ stoku, Temmuz sonu itibariyla 2 trilyon 32.3 milyar lira oldu. Borg stokunun
869.7 milyar lira tutarindaki kismi Turk lirasi, 1 trilyon 162.6 milyar lira tutarindaki bélim ise doéviz cinsi
borglardan olustu.

e Hazine ve Maliye Bakani Lutfi Elvan konusmasinda, salginla ilgili dissal bir sok olmamasi durumunda,
2021 yiliigin %8’in Uzerinde bir biiyime beklediklerini belirtti.

e Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's, TCMB tarafindan atilacak erken bir faiz artirrm
adiminin dezenflasyon siirecine zarar verecegi belirtildi. Turkiye'de faizin reel bazda pozitif oldugunun
altini ¢izen kurulus, "Ancak artan enflasyon ortaminda para politikasi tiiketici enflasyonunda kararl bir
geri cekilmeye yetecek kadar siki degil" yorumu yapti.

e Boston Fed Baskani Eric Rosengren yeni agiklanacak istihdam raporunun pozitif bir yoriingeye isaret
etmesi halinde varlik alimlarinin azaltilmasina Eylil ayinda baslanmasi yoninde bir karara destek
verebilecegini ifade etti. Ancak Rosengren tercihinin, varlik alimi azaltimina Ekim veya Kasim ayinda,
Aralik ayindan 6nce baslanmasi yoniinde oldugunu da bildirdi. Rosengren ayrica, devasa tahvil alim
programinin, arz sikintilarinin toparlanmasini yavaglattigi ABD ekonomisini desteklemek igin uygun
olmadig uyarisinda bulundu. Rosengren, Fed'in gelecek ay yapacagi toplantida aylik 120 milyar dolar
olan varlik alimini bu sonbaharda azaltmaya baslayacagini ve alimlari 2022 ortasinda sona erdirecegini
duyurma yoninde bir karar almasina destek verecegini de vurguladi.

e Euro Bolgesi ekonomisi, salgin tedbirlerinin gevsetildigi yilin ikinci ceyreginde bir 6nceki ¢ceyrege gore
%2 buylime kaydetti. GSYH, ikinci ceyrekte onceki ceyrege gore Almanya'da %1.5, Fransa'da %0.9,
italya'da %2.7, ispanya'da %2.8 ve Hollanda'da %3.1 artti.

e Avrupa Merkez Bankasl (ECB) Yonetim Kurulu Uyesi Isabel Schnabel, fiyatlar hali hazirda yikselmeye
devam etse de bu yil Euro Bolgesi'nde yasanan enflasyon artisinin hala gegici olarak degerlendirildigini
ifade etti.

e Cin Merkez Bankasi (PBOC), Agustos toplantisinda faiz oranlarinda degisiklige gitmedi. Buna gore faiz
oranlari 1 yil vadeli igin %3.85, 5 yil vadeli igin %4.65 olarak uygulanmaya devam edecek.

® Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's, kiiresel ekonominin bu yil %5.7 blylyecegini
tahmin etti.
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Ayrintilar...

Federal Agik Piyasa Komitesi’'nin (FOMC), 27-28 Temmuz’'da diizenlenen toplantisina iliskin
tutanaklari yayimlandi.

Fed Politika Faiz Orani - Ust Bant (%) Tutanaklar, yetkililerin, ekonomiye
verilen destegin azaltilmasi igin
belirlenen istihdam hedefine "bu
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Kaynak: Bloomberg Bankas’’'nin  aylik tahvil alim
tutarinin bu yil icinde azaltilacagini
ongordi. Ancak Uyeler, aralarinda tahvil alimlarinin ne zaman ve ne miktarda azaltilmaya baslanacagi konusunda
mutabik kalamadilar. Tutanaklar ayrica, tyelerin ekonomik toparlanma tizerinde enflasyon, issizlik ya da pandemi

arasinda hangisinin daha yogun risk yarattigi 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 ¢alisanlarin ise,
ogrencilerin de okula donuslerini geciktirerek ekonomik toparlanmaya zarar verebilecegi ihtimaline" de vurgu
yapild.

Fed'in Temmuz toplantisina ait tutanaklar, yetkililer arasindaki goriis farkhliklarina ragmen varlik alimlarinin
hizinin ekonomik kosullarin Fed'in hedeflerini karsilamasinin ardindan bu yil disiirilmesinin muhtemel
oldugunu ortaya koydu. Enflasyon endiselerinin de ele alindigi toplantinin tutanaklarinda, tyelerin enflasyonun
bu yil genel olarak beklentilerin Gzerinde arttigina dikkati ¢ektigi belirtilerek, enflasyondaki artisin mal ve isglicl
piyasalarindaki arz kisitlari ile ekonomik faaliyetin normale donmesiyle tiiketici talebindeki artisa bagladigi
kaydedildi.
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ABD’de perakende satislar diiserken sanayi iiretimi beklentilerin {izerinde artti.

o Perakende Satislar (y-y, %)
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Kaynak: Reuters

ABD'de perakende satiglar
Temmuz'da gegen aya gore %1.1
dustl. Beklenti ise satislarin %0.3
diismesi yoniindeydi. Perakende
satislar yillik bazda ise %15.8 artti.
ABD'de Temmuz ayi perakende satis
verileri Ulkede tiketicilerin hizmet
sektorti harcamalarinin arttigini ve
enflasyonun yiksek seyretmesiyle
tuketicilerin fiyat odakli harcama

davranislarinin yikseldigini gésterdi.

Veriler, tlketicilerin pandemi ile ilgili bircok kisittamanin kaldirilmasiyla birlikte artik hizmetler lehine Uriin
harcamalarini kisitlamaya basladigini, ayni zamanda, delta varyantinin ortaya ¢ikmasinin ekonomik faaliyet icin

bir risk teskil etmesinin de veriler izerinde etkili oldugunu gosterdi.

" Sanayi Uretimi (y-y, %)
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ABD'de sanayi Uretimi, Temmuz'da
ayhk bazda %0.9 artarak %0.5 olan
piyasa  beklentilerinin  (izerinde
aciklandi. Sanayi uretimi yillik bazda
ise %6.6 arttl. imalat sanayi tiretimi
ise Temmuz’'da ayhk %1.4 artti. Bu
dénemde imalat sanayi tGretimindeki
artista motorlu tasit ve pargalarinin
Uretimindeki %11.2'lik artis etkili
oldu. S6z konusu artisa ragmen yari

iletken arzinda yasanan sikintilar

nedeniyle ara¢ montajlarinda da sikintilar yasanmaya devam etti. Kapasite kullanim orani da Temmuz’da 0.7 puan

artisla %76.1'e ¢ikti. Veri %75.7 olan beklentilerin Gizerinde agiklandi.

Euro Bélgesi ekonomisi 2021’in ikinci ceyreginde ekonomilerin yeniden agilmaya baslamasiyla yillik

%13.6 blyudii.
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Kaynak: EuroStat
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Euro Bolgesi'nin tamami ikinci ceyrekte bir 6nceki ceyrege gore %2

blyudu. Beklenti %1.5 bliylime olmasiydi.

Ekonomi yillik bazda ise %13.6 biliytidii. En biiylk blyime oranlari Portekiz, Avusturya ve Letonya’da goérulda.

Fransa ikinci ceyrekte %0.9, Almanya %1.5 oraninda blytd.

Bolge ekonomisi yilinilk ceyreginde %0.3 kuglilmistd. Nisan - Haziran

déneminde ekonomilerin yeniden agilmaya

baslamasi, rakamin beklentilerin lizerinde gergeklesmesinde etkili oldu.

Euro Bolgesi ekonomisi 2020 yilinin son geyreginde ¢eyreklik bazda %0.7, yillik bazda ise %4.9 kigllmustd. Yilin
tamaminda Euro Bolgesi %6.6 kiicilmusti. Ekonominin sonraki ¢ceyreklerde daha da hizli blyliimesi beklenirken,
Avrupa Merkez Bankasi (ECB), bolge ekonomisinde yil sonunda %4.6 oraninda biliytime bekliyor.

Euro Bolgesi’nde TUFE Temmuz’da beklentiye paralel %2.2 artti.

as Euro Bélgesi TUFE (y-y, %)
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Kaynak: EuroStat

yeniden agilmasiyla toparlanan talebi yansitti. Enerji fiyatlarindaki

Euro Bolgesi'nde Temmuz

ayl
enflasyonu vyillik bazda %2.2 artis

gostererek Ekim 2018’den sonraki en

2.2
yiksek seviyeyi gordii. TUFE, aylik
bazda %0.1 gerileyerek beklentilere
paralel gerceklesti. Cekirdek
enflasyon ise yillik bazda beklentiye
paralel %0.7 oldu. Haziran’da bu

_, oran %0.9'du.

3

5 Fiyat artisi koronavirus krizine bagli

disuk baz etkisini ve ekonominin

%14.3 oraninda artis fiyat artisinda temel

belirleyici oldu. Bunu; gida, alkolll icecekler ve tiitlin kalemi %1.6lik artisla, hizmetler kalemi %0.9’luk artisla

takip etti.

Japonya ekonomisi ikinci geyrekte yillik %1.3 biyiidi.

Japonya Biiyiime Orani (¢-¢, %)
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Kaynak: OECD

Japonya'da 2021 ikinci ceyrek GSYH verisi ceyreklik bazda %0.3 oldu.
%1’den %0.9’a revize edildi.
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Tiketimdeki beklenmedik artis 6nciligiinde ekonomi yillik bazda beklentilerin izerinde %1.3 blyidi. Ekonomi
birinci ceyrekte %3.7 kigllmusti. Tuketimdeki artis hizmetler sektori onciiliigiinde oldu. Net ihracat ise
buyumeye negatif katkida bulundu. Delta varyantina bagh OHAL uygulamasi, tedarik zincirindeki aksamalar
blylme Uzerinde asagl yonli risk olusturmaya devam ediyor. Ancak, asilamanin hiz kazanmasiyla 6zel tiiketim
harcamalarinin artmasi ve ekonominin dérdinci ¢eyrekte gigli biyime kaydetmesi bekleniyor.

Temmuz ayinda biitce 45.8 milyar TL acik verdi.

Merkezi Yonetim Biitcesi (milyar TL)

Z.I.]H 2(}2% . | Gergeklesen/
Temmuz Ocak-Temmuz Biitge Tahmini Hedef
Hedefi (*%)

2020 2021 %Degisim| 2020 2021 % Degisim (%)
Giderler 116.2 14114 214 681.1 804.4 18.1 1.346,1 1.454,5 59.8
Faiz Harig Giderler 1077 1174 9.0 6014 6899 147 1.166,6 179.6 £9.1
Faiz Giderleri 8.5 236 1785 797 1145 43.6 1785 12749 63.8
Gelirler B6.5 95.3 10.1 541.9 7261 34.0 11011 1.254,6 65.9
Vergi Gelirleri 76 847 115 412 5817 412 922.7 10511 63.0
Diger Gelirler 105 10.6 0.85 1299 1444 11.2 1784 203.6 80.9
Biitce Dengesi -29.7  -45.8 -54.2 -139.1 -78.3 43.7 -245 -199.9 32.0
Faiz Dus1 Denge 212 -222 -4.4 -59.4  36.2 160.8 -65.5 -20.3 -55.3

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhg
*Rakamlar yukari yuvarlanmistir.

**Hazine ve Maliye Bakanhg'min Mayis ayinda yayimladigi Karnu Maliyesi Raporu'nda yer alan tahminlerdir.

2020 yili Temmuz ayinda 29.7 milyar TL agik veren butge, 2021 yili Temmuz ayinda 45.8 milyar TL acik verdi. Biitce
gelirleri, ic talepteki yavaslamaya karsin ve enflasyonist etkilerle birlikte yillik bazda biitce giderlerinden daha
fazla artis gosterdi. Genel gercevede mevsimsel nedenlerle de olusan vergi gelirlerindeki yavas yukselis,
gelirlerdeki artisi sinirladi. Ote yandan, 2020 Kasim ayindan sonra faizlerde yasanan yiikselisle beraber i¢ borg faiz
o6demelerinin bu ay yogunlasmasi, faiz giderlerindeki %100’tin Ulzerindeki artisinda ve dolayisiyla biitge
giderlerinin Temmuz ayindaki yiikselisinde etkili oldu. Ocak-Temmuz déneminde biitce acigindaki gerilemede,
gectigimiz yilin ayni déneminde faiz disi agik verilmesine karsin bu yil faiz disi fazla verilmesi etkili oldu. Yilin ilk
yedi ayinda gerc¢eklesen bitce agiginin, toplam bitce 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 butce acigl/GSYH orani %2.3'tlr. Hedef ise %3.5'tir.
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revizyonu yapti.

TCMB kisa vadeli dis borg istatistikleri basta olmak lizere 19 Agustos’ta dort veriye iliskin yontem

MERKEZ BANKASI 8,413 21,382 23,621 8,413 21,382 23,621 27,071
BANKER KREDI 0 0 0 0 0 0 0
MUHABIR ACIKLARI 0 0 0 0 0 0 0
MEVDUAT 8,413 21,382 23621 8413 21,382 23621 27,071
GENEL HUKUMET 0 0 0 0 0 0 0
BANKALAR 55,737 57,950 59,158 52,408 57,377 58,621 58,141
KREDILER 7,626 8,879 8581 10,451 13611 13,157 13,977
DOVIZ TEVDIAT HESABI 21,083 20,110 20,724 15625 15177 15967 15,479
BANKA MEVDUATI 13,392 13,241 14293 13392 13,241 14293 14,375
TL CINSINDEN MEVDUAT 13,636 15720 15560 12,940 15348 15204 14,310
DiGER SEKTORLER 58,718 59,107 62,093 35912 35514 36,952 36,508
TICARI KREDILER 55,710 56,130 59,172 32,904 32,537 34,031 33,554
ITHALAT BORGLARI 50,634 53,353 56,507 27,828 29,760 31,366 30,893
PREFINANSMAN VE PESIN IHRACAT 5,076 2,777 2,665 5,076 2,777 2,665 2,661
DiGER KREDILER 3,008 2,977 2,921 3,008 2,977 2,921 2,954
KAMU 0 0 0 0 0 0 0
OZEL 3,008 2,977 2,921 3,008 2,977 2,921 2,954

TOPLAM 122,868 138,439 144,872 96,733 114,273 119,194 121,720

TCMB kisa vadeli dis borg istatistikleri basta olmak lizere 19 Agustos’ta dort veriye iliskin ydontem revizyonu
yapti. Revizyonlarin tamami Tirkiye'nin dis borg gostergelerinde asagl yonlu belirgin disusler yaratti.
Revizyon bazi verilerde asagl yonli 37 milyar dolara kadar ulasti. TCMB’nin gergeklestirdigi revizyon kisa
vadeli dis bor¢ stokunu 25.7 milyar dolar asagi ¢ekerken, giincel stok Haziran'da 121.7 dolar milyar olarak
aciklandi.

Revizyonlarla 6ne c¢ikan en buyldk degisim ticari kredilerin firmalardan dogrudan raporlama yoluyla
derlenmesi ile gergeklesti. TCMB en belirgin etkinin yasandigi ticari kredilerdeki degisimi 2018'den bu yana
yapilan c¢alismalarla gerekgelendirdi. Banka 15 milyon dolar Uzeri yabanci para kredi riski bulunan
firmalardan, doviz risklerinin takibi amaciyla, 2018 yilindan itibaren yabanci para borg ve alacaklarina iliskin
raporlama yapiyordu. Ayrica TCMB ve TUIK gegen yil dogrudan raporlama teknigi ile firma seviyesinde veri
derlenmesine yonelik bir calisma da baglatmisti.

TCMB 2018'de baslattigi ¢alismada Tirkiye geneli ithalat kaynakli borgluluk verilerine %40 oraninda
hakimken, idari kayitlarin da dahil edildigi gecen yil baslayan TUIK-TCMB calismasinda ise ithalatin ve
ihracatin en az %80'ini temsil eden firmalarin tiim verilerine hakim olundu. Firmalarin dis ticaretten kaynakli
ihracat alacaklari ve ithalat borglari daha 6nce glimrik beyannameleri esas alinarak borg istatistiklerine
yansitilmaktaydi. idari kayitlara gegilmesi ise firmalarin giimriilk beyannamelerinde 6deme seklini tam
yansitamamalari ve bankacilik sistemi araciligiyla yaptiklari ithalatta kredi geri 6deme bilgilerini bankalara
zamanli raporlamamalari gibi etkileri ortadan kaldirmis oldu.
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2021 Haziran sonu itibariyla, orijinal

Vadesine 1 Yil Kalan Dis Borg Stoku

milyon dolar, Haziran 2021 vadesine bakilmaksizin vadesine 1 yil veya
KAMU 37,922 daha az kalmis dis borg verisi kullanilarak
GENEL YONETIM 4,935 hesaplanan kalan vadeye gore kisa vadeli
Merkezi Yonetim 4,465 dis borg stoku, 165 milyar dolar diizeyinde
Mahalli idareler 470 gergeklesti. S6z konusu stokun 17.4 milyar
Fonlar 0 dolarhk  kismi,  Tirkiye’'de  vyerlesik
FINANSAL KURULUSLAR 32,808 bankalarin ve o6zel sektdriin yurt disi
Bankalar 32,808 subeleri ile istiraklere olan borglarindan
Bankacilik Dii 0 olustu. Borglu bazinda
FINANSAL OLMAYAN KURULUSLAR 179 degerlendirildiginde, toplam stok i¢inde
KiTler 179 kamu  sektdorinin %23,  Merkez
Diger 0 Bankasi’nin %16.4, 6zel sektériin ise %60.6
TCMB 27,071 5raninda paya sahip oldugu gozlendi.
OZEL 99,983
FINANSAL KURULUSLAR 54,558 Revizyon sonrasi 1 yil icinde 6denecek dig
Bankalar 51,036 bor¢ 190 milyar dolardan 165 milyar
Bankacilik Disi 3522 dolara geriledi. Ancak TCMB'nin 107
FINANSAL OLMAYAN KURULUSLAR 45425 milyar dolarhk toplam rezervlerinin
TOPLAM 164,976 (zerinde kalmayi surdirdd. Kisa vadeli dis

borcun ya da 1yiliginde 6denecek dis borg
tutarlari uluslararasi kabul goéren rezerv yeterlik rasyolari olarak kullanihyor.

Net Uluslararasi

-413.1 3278
Yatinim Pozisyonu
Varliklar 2529 2394 254.2 270.1 255.6 268.2 2744
Yiikiimliiliikler 595.0 652.5 582.0 576.5 633.9 562.4 555.0

Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (UYP) varliklar tarafinda, menkul kiymetlerin sahiplik taniminda uluslararasi
metodolojiye uyum sonrasi bankalarca ters repo yoluyla verilen kredilerde 0.8 milyar ABD dolari artis, ticari
kredi verilerindeki glincelleme sonrasi ise diger sektorlerin varliklarinda 13.1 milyar ABD dolari artis oldu.

UYP’nin yukimlaltkler tarafinda ise menkul kiymetlerin sahiplik taniminda uluslararasi metodolojiye uyum
sonucu portféy yatirnmlarinda yaklasik 1.9 milyar ABD dolari azalis, kisa vadeli kredilerde 4.6 milyar ABD
dolari ve uzun vadeli kredilerde 2.9 milyar ABD dolari olmak Uzere toplam 7.5 milyar ABD dolari artis
gerceklesti. Kisa vadeli ticari kredi yukiumlilikleri ise 25.1 milyar ABD dolari azaldi.

Revizyonlar sonucu UYP varliklari 254.2 milyar ABD dolarindan 268.2 milyar ABD dolarina yikseldi,
ylikUmluliikler ise 582.0 milyar ABD dolarindan 562.4 milyar ABD dolarina geriledi. Varlk ve
yukumluliiklerdeki degisimler sonucu net UYP acigi 33.6 milyar ABD dolari azalarak 327.8 milyar ABD
dolarindan 294.2 milyar ABD dolarina geriledi.
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Finansal Kesim Disindaki

" . ) -180.5 -156.5 -168.6 -143.9 -122.9 -131.6 -128.0
Firmalarin Net Doviz Pozisyonu
Varliklar 1229 LES e 131.3 147.4 145.4 145.8
Yiktmlilukler 303.4 300.1 308.7 275.1 270.2 277.0 273.8

Ticari krediler revizyonunun etkiledigi bir baska istatistik olan Finansal Kesim Disindaki Firmalarin D6éviz Varlik
ve Yukimlalikleri icerisinde, ihracat alacaklari ve ithalat borglarinin yabanci para cinsinden tutarlari yer
almaktadir. S6z konusu kalemlerdeki glincellemeler sonrasi, Mayis 2021 itibariyla firmalarin net doviz
pozisyonu acigl 37 milyar ABD dolari azalarak 168.6 milyar ABD dolarindan 131.6 milyar ABD dolarina
geriledi. Kisa vadeli net doviz pozisyonu fazlasi ise 37 milyar ABD dolari artarak 19.8 milyar ABD dolarindan
56.8 milyar ABD dolarina yukseldi.

Yeni veri setlerine erisim ve uluslararasi metodolojiye uyum kapsaminda yapilan revizyonlarin firmalarin borg
ve yUkiumliliklerinin daha dogru tespitine, risk seviyelerine iliskin daha nitelikli ve gergekgi ¢ikarimlar
yapilabilmesine katki sunmasi beklendigi agiklandi.
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DiPNOT

Kiresel gida fiyatlarindaki ylkselis hem Ureticiler hem de tiiketiciler arasinda endiselere sebep oluyor. Kiiresel enflasyonun
gecen yildan beri arttigi bir ortamda gida fiyatlarindaki ylkselis trendi de fiyatlar lizerindeki baskinin artmasina yol agiyor.
Gida fiyatlarindaki yikselisin etkileri, 6zellikle pandemi kriziyle hala miicadele eden gelismekte olan llkelerdeki tiketiciler
tarafindan daha fazla hissediliyor. Gelismekte olan Ulkelerde kisi bagina diisen milli gelirin, gelismis tlkelere kiyasla gérece
daha dusik olmasi; dolayisiyla, hanehalkinin toplam harcamalari icinde gida harcamalarinin payinin daha yiksek olmasi
bu tlkelerde gidadaki fiyat artislarinin etkisinin daha sert hissedilmesine yol agiyor.

Birlesmis Milletler Gida Fiyat Endeksi
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Kaynak: Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgutu

2018 yilinin yazinda Gin’de goriilen Afrika Domuz Gribi virtsi, kiiresel domuz Gretiminin yarisini olusturan Cin’deki domuz
sirdlerinin blyik kisminin 6lmesine neden oldu. Bu durum, 2019 yili ortalarinda Cin’deki domuz fiyatlarinin tarihi rekor
seviyelerine yiikselmesine ve dalga etkisi yaratarak diinyanin pek ¢ok bélgesindeki domuz Griini ve hayvansal protein
icerikli Grlnlerde fiyat artislarina neden oldu. Bu durum, ABD-Cin arasinda ticaret anlagsmazliklarinin oldugu dénemde
Cin’in ABD Uriinlerine tarife uygulamasiyla daha da kotilesti.

Pandeminin baslarinda tedarik zincirinde bozulmalar, tiketicilerin stok yapmasi ve ABD dolarindaki yiikselis Nisan 2020’de
gida enflasyonun zirve yapmasina neden oldu. 2020 yazinda fiyatlarda tekrar diizelme gérilmesi gida enflasyonunu bir
miktar disiirdii. Ancak, tiiketici fiyatlarinda goriilen diizelmeye karsin {retici fiyatlarinda sert artislar goriildii. Uretici
fiyatlarinin tiketici fiyatlarina olan yansimasi 6-12 ay sirlyor. Tasimacilik maliyetlerinde yiikselisin kaginilmaz olarak gida
fiyatlarini artirmasi bekleniyor. Uretici fiyatlarinin artmasinda stoklamanin etkisiyle talep kaynakl yiikselis ve baz
bolgelerde gorilen kuraklik belirleyici oldu.

Mevcut gorinime bakildiginda, tiketici gida fiyatlarinin 2021 ve 2022 yillarinda ylksek seviyelerini korumasi bekleniyor.
Ancak, bu yikselisin tim tlkelerde farkl etkilerinin olmasi bekleniyor. Afrika gibi gelismekte olan bdlgelerde gida ithalatina
olan bagimlilik ve dusuk gelirli Glkelerde gida fiyatlarindaki yiikselis yoksullukla ilgili endiseleri artiriyor. Bu Ulkelerde
yasayan insanlarin gelirlerinin yliksek bir orani gidaya ayriliyor. Ayrica, pandemi sebebiyle gelismekte olan llkelerde diisen
turizm gelirleri, ABD dolarina karsi deger kaybeden yerli para birimi ve net sermaye cikislari da, emtia fiyatlarinin ABD
dolari cinsinden fiyatlanmasi nedeniyle, gida enflasyonunda artisi tetikliyor.
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Haftalik Veri Takvimi (23 — 27 Agustos 2021)

| Tarih | Olke | Agiklanacak Veri | Onceki| _____Beklenti]

23.08.2021  Turkiye Tuketici Gliven Endeksi (Agustos) 79.5 78.2 (Agiklandi)
ABD ikinci El Konut Satiglari (Temmuz, a-a) %1.4 --

imalat PMI (Agustos, énciil) 63.4 -

Hizmet PMI (Agustos, 6ncll) 59.9 --

Chicago Fed Aktivite Endeksi (Temmuz) 0.09 --

Euro Bélgesi imalat PMI (Agustos, dnciil) 62.8 61.5 (Agiklandi)

Hizmet PMI (Agustos, 6ncll) 59.8 59.7 (Agiklandi)

Tuketici Glven Endeksi (Agustos, 6ncil) -4.4 -5

Almanya imalat PMI (Agustos, énciil) 65.9 62.7 (Agiklandi)

Hizmet PMI (Agustos, 6ncll) 61.8 61.5 (Agiklandi)

Fransa imalat PMI (Agustos, 6nciil) 58 57.3 (Aciklandi)

Hizmet PMI (Agustos, 6ncll) 56.8 56.4 (Aciklandi)

ingiltere imalat PMI (Agustos, onciil) 60.4 60.1 (Agiklandi)

Hizmet PMI (Agustos, 6ncll) 59.6 55.5 (Agiklandi)

Japonya imalat PMI (Agustos, onciil) 53 52.4 (Aciklandi)

Hizmet PMI (Agustos, 6ncll) 47.4 43.5 (Aciklandi)

24.08.2021 ABD Yeni Konut Satiglar (Temmuz, a-a) -%6.6 —
Richmond FED imalat Endeksi (Agustos) 27 --

Almanya GSYH (2. ceyrek, y-y) -%3.1 %9.2

25.08.2021  Turkiye Reel Kesim Giiven Endeksi (Agustos) 114.8 --
imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani (Agustos) %76.7 --

ABD Dayanikli Mal Siparisleri (Temmuz, a-a) %0.8 -%0.8

Almanya IFO is Diinyasi Giiven Endeksi (Agustos) 100.8 100.4

Japonya Onciil Gostergeler Endeksi (Haziran) 102.6 --

26.08.2021 ABD GSYH (2. ceyrek, ikinci, ¢-¢) %6.3 %6.6
Cekirdek Kisisel Tuketim Harcamalari (2. geyrek, ¢-¢) %2.7 --

Haftalik issizlik Maas Basvurulari 348 bin kisi --

Kansas Fed imalat Endeksi (Agustos) 41 --

Jackson Hole Ekonomi Politikasi Sempozyumu -- --

Euro Bolgesi  ECB Toplanti Tutanaklari o= -

Almanya Tuketici Gliven Endeksi (Eylul) -0.3 -0.5

27.08.2021  Turkiye Ekonomik Gliven Endeksi (Agustos) 100.1 --
ABD Cekirdek Kisisel Tuketim Harcamalari Endeksi (Temmuz, y-y) %3.5 %3.6

Kisisel Gelirler (Temmuz, a-a) %0.1 %0.2

Kisisel Harcamalar (Temmuz, a-a) %1 %0.5

Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi (Agustos) 81.2 71.5

Oncii Mal Ticaret Dengesi (Temmuz) -92.05 milyar $ --

Jackson Hole Ekonomi Politikasi Sempozyumu -- --
Fransa Tuketici Glven Endeksi (Agustos) 101 100
italya Tuketici Glven Endeksi (Agustos) 116.6 116

VakifBank Ekonomik Arastirmalar Midiirliigii | istanbul
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TURKIYE

Turkiye Biiyiime Orani

Reel GSYH (y-y, %)
15.0

Sektorel Biiylime Hizlari (y-y, %)

ETarim M Sanayi insaat W Hizmetler
80.00
10.0
60.00
5.0 I
40.00
00 e - I
\VJ 2000 g B _ 1. I -
- | ]
5.0 000III. ||||”-|-..||I.|II
. ---I = gnne I
|
-10.0 -20.00
-15.0 -40.00 I
TN A N A N A NN eI N TN TN TN AN M
LOOLOLLOLOLOLOLOLOLOVLOOLOLOLVLOLOOLOLOLVLOOOOVOLOOVOOUO
QO ddNANMMNMISIINNOORNRNROXXINNO O -60.00
A A A A A A A A A A A A A A A A A A AN AN
[cNoNeololoNololololoNelololololoNololoNo Moo N o] = N = - = - = oy = y = -
\LQ o — o - o - o - o [\) o
o N ©Oo N o & o I3 o I3 o «
Kaynak: TUIK o~ ~ N N N

Harcama Bilesenlerinin Biiyiime Hizlari (y-y, %)

B Tiketim mDevlet © Yatinm Mihracat M ithalat

Y, %)
80.0
60.0 I
40.0 I | 80
200 o028 _Nj IIII II Is o
L 1" | 40

: 0
-20.0
-40.0 | I i I 20

-60.0

-80.0 -20
T O T N T 0 T o T O T o4 -40
N o4 ©O© 4 N o o0 o9 o & o o
o o — o — o - o — o I o ©o v
O N © N O N O N O N o « - -
N I3 I3 3 I3 I3 Nog
Kaynak: TUIK T v
Kaynak: TUIK

Sub.17

o~
Kaynak: TCMB

Haz.17

Sanayi Uretim Endeksi

Eki.17
Sub.18

Haz.18

Eki.18
Sub.19

Haz.19

Eki.19
Sub.20

e

Haz.20

Eki.20
Sub.21

11

Takvim Etkisinden Arindiriimis Sanayi Uretim Endeksi (y-

Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindinlmis Sanayi Uretim
Endeksi (a-a, %)

Haz.21
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Kaynak: OSD, VakifBank

Kaynak:Hazine ve Maliye Bakanhgi

Imalat PMI

Kapasite Kullanim Orani

Kapasite Kullanim Orani (%)
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Gekirdek Enflasyon Yi-UFE
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iSGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

issizlik Orani (%)
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DIS TICARET GOSTERGELERI

ithalat-ihracat

ihracat 12 Aylik Toplam (milyar $)
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Kaynak: TCMB
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Dis Ticaret Dengesi

——Dis Ticaret Dengesi 12 Aylik Toplam (milyar

dolar)

0

_20,

.40 -

_60,

-80 -

-100 -

-120

O N 0 OO O 1 N N < 1N O N 0 OO0 O «f
OO O O O #H ™= =« =" A & =& = = = N
N oNoN N N N N N N N NN NN NN
(@ (© @© @®© @®© @© (@© (@©© (@© (@©@ (@©@ @© (@© (@© (@©
I r r r r r r r r T I I I I T T

Kaynak: TCMB

Sermaye ve Finans Hesabi
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Kaynak: TCMB
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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

Reel Ekonomi
. I Sanayi Uretim Kapasite
GSYH (C GSYH B 0 PR
. ( an i i Igsizlik Orani Endeksi (y-y, %)  Kullanim Orani
Fiyatlarla, milyon (zincirlenmis hacim . T

TL) endeksi, y-y, %) (%) (takvim etkisinden (%)

b Y, % arindirilmig)
2019 4,280,381 0.9 13.7 -0.5 75.9
2020 5,047,909 1.8 13.2 9.0 75.6
Son Yayimlanan 1,386,347 (2021-1) 7.0 (2021-1) 106 239 76.7

(Haziran 2021) (Haziran 2021) (Temmuz 2021)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)

TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE
2019 11.84 9.81 7.36
2020 14.6 14.31 25.15
2021 (Temmuz) 18.95 17.22 44.92

Parasal Gostergeler (Milyon TL)
TCMB Briit Doviz 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
(13.0;.2021) 1,404,186 3,863,519 3,979,087 208,016 67,356
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
s"(:J ;‘é":;::)a“ 17.50 20.50 19.00 19.95
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 1.1 (Haziran 2021) 19.8 (Haziran 2021)  22.6 (Haziran 2021) -2.9 (Haziran 2021)
Merkezi Yon. i Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2019 755.1 574.0 693.2
2020 1,060.4 752.5 967.6
Son Yayimlanan 1,152.4 (Temmuz 2021) 879.9 (Temmuz 2021) 1,042.6 (2021-1)
Biitce Giderleri Biitge Gelirleri Biitge Dengesi Faiz Digi Denge
2019 (Temmuz) 83.5 93.4 9.9 17.6
2020 (Temmuz) 116.2 86.5 -29.7 -21.2
2021 (Temmuz) 141.1 95.3 -45.8 -22.2
Rasyolar ( %)
Biitge Acig1/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
2.3 (2021-1) 40.4 (2021-1) -4.9 (2021-1)
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Cem Eroglu Midar cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 80
Fatma Ozlem Kanbur Mudiir Yardimcisi fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0216-724 30 83
Naime Dogan Erig Mudiir Yardimcisi naimedogan.eris@vakifbank.com.tr 0216-724 30 82
Bilge Pekgaglayan Mudiir Yardimcisi bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0216-724 30 84
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.
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