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Tiirkiye ve Diinya Ekonomi Giindemi (27 Eyliil — 1 Ekim)

e Konaklama, yeme-igme, ulasim, isyeri kiralama ve diger hizmetlerde bir stiredir uygulanan KDV indirimi,
30 Eylul itibariyle sona erdi.

e Tirkiye’de imalat PMI, Eylul'de 52.5 degerini alarak dnceki aya gore gerileme gosterdi. Bir dnceki ay
endeks 54.1 olmustu.

e Turk Lirasi mevduatlari tesvik etmek igin getirilen ve 30 Eylul tarihi itibariyle son bulmasi 6ngérulen
stopaj indirimi 31 Aralik tarihine uzatildi.

e Agustos ayinda dig ticaret acigi yillik bazda %32.4 azalisla 4.26 milyar dolar seviyesinde gergeklesti.

e Hazine ve Maliye Bakanligl tarafindan yayimlanan Kamu Maliyesi Raporu’nda bu yil biyimenin %9
olacagi 6ngoriildi. Raporda ayrica cari harcamalardaki siki durusun kararhlikla stirdirilecegi ifade edildi.

e Uluslararasi Finans Enstitusi (IIF) Turkiye ekonomisinin 2021'de %9, 2022'de %4 blylyecegini tahmin
ettiklerini agikladi.

e ABD’de ISM imalat endeksi Eylil’de 61.1 ile 4 ayin en yiksek seviyesine ¢ikti.

e Kisisel tuketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi aylk %0.4, yillik %4.3 artti. Yillik artis, 1991’den beri
gorilen en biyik artis olarak kayda gecti. Cekirdek PCE aylik %0.3 artti. Yillik artis da %3.6 ile 1991’den
beri en biyuk artis oldu.

e  ABD ekonomisi yilin ikinci ceyreginde son revizyona gore ¢eyreklik bazda %6.7 biyada.

e Atlanta Fed Baskani Raphael Bostic, Fed'den ilk faiz artirnminin 2022 yilinin ikinci yarisinda gelmesini
beklemeyi siirdlirdiglinti, 6te yandan 2023 yilinda Ug faiz artirnmi bekledigini belirtti.

e Fed Baskani Jerome Powell, enflasyondaki mevcut yikselisin yeni bir yiiksek enflasyon rejimine
doénlsmeyecegini sdyledi. ABD ekonomisinin faiz oranlarini artirma gereksinimlerinin dnemli bir bileseni
olan tam istihdama ulagsmanin hala ¢ok uzaginda oldugunu agiklad:.

e New York Fed Baskani John Williams, Fed'in varlik alimlarini azaltmaya baslama zamaninin gelmekte
oldugunu belirtmesine ragmen bir faiz artirrminin hala ¢ok uzakta oldugunu da vurguladi.

e  Euro Bolgesi enflasyonu Eyliil ayinda %3.4 ylkselisle 13 yilin zirvesine tirmandi.
e  Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Christine Lagarde, enflasyonun gegici oldugu ve ECB’nin enflasyon
sokuna karsi asiri tepki vermemesi gerektigi konusunda uyardi.

e Cin'de Eylul ayina iliskin imalat PMI, pandeminin basindan bu yana ilk kez daralmaya isaret ederek,
Agustos ayindaki 50.1 diizeyinden 49.6'ya geriledi.

e Kolombiya Merkez Bankasi (BANREP), faiz oranini beklentilere paralel 25 baz puan artirarak %1.75ten
%2'ye ¢ikardi.

e Meksika Merkez Bankasi (Banxico), faiz oranini beklentilere paralel 25 baz puan artirarak %4.5'ten
%4.75e ¢ikardi.

® (Cekya Merkez Bankasi, enflasyondaki yiikselisle gosterge faizi 75 baz puanla %1.5’e ¢ekti. Bu, 1997’den
beri bankanin yaptigi en bliylk faiz artis oldu.
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Ayrintilar...

ABD ekonomisi 2021’in ikinci ceyreginde son revizyona gore %6.7 biiyiidii.

ABD ekonomisi biiylime orani 2021 yilinin ikinci ¢ceyreginde mali tesviklerin harcamalari hizlandirmasi ve hizli
asilamanin etkisiyle giiclii biilyiime kaydetti ve %6.7’ye revize edildi. ilk agiklanan veri %6.5, ikinci veri ise %6.6 idi.
Tlketici harcamalari ve isletme harcamalar glgliluguni korurken, konut ve devlet harcamalari bir miktar
zayifladi. Stoklardaki diisiis ve ticaret agigi etkisi sabit kaldi. Ote yandan, enflasyon revize edilmese de yiiksek
kalmaya devam etti. Blyiime oraninin yukari yonli revize edilmesinde tiketici harcamalarindaki giiclt artis etkili
oldu. Tiiketici harcamalari gecen yilin ayni dénemine gére %12 artti. Onceki tahminde artis %11.9 olarak
hesaplanmisti. Son geyrekte biiylimede yasanan negatif etki, stoklardaki 1.3 puanlk disiisten kaynaklandi. Ote
yandan, dis ticaretteki 0.2 puanlik gerileme, bilyiimede diisiise neden oldu.

2021C2  2021C2  2021C2

%, ¢-¢ (on (revisyon)  (6ncg) | 2021€1 20200 2020 | 2019
Reel GSYH (%) 6.7 6.6 6.5 6.3 4.5 3.4 23
:':r'z:'r:;'::'m 12.0 11.9 11.8 11.4 3.4 3.8 2.2
Kamu Harcamalari -2.0 -1.9 -1.5 4.2 -0.5 2.5 2.2
Stok etkisi 1.3 1.3 1.1 2.6 1.1 0.5 0.1
Dis Ticaret Etkisi 0.2 0.2 0.4 1.6 1.6 0.4 -0.2

Kaynak: Haver Analytics

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 bliylimisti. Delta varyantinin vakalardaki
artisi hizlandirmasi nedeniyle tglinci ¢eyrekte ekonomistler, bliylime oraninda yavaslama bekliyor. 2021 yilinda

ise ABD ekonomisinin %5.9 biyimesi bekleniyor. Fed’in bir 6nceki projeksiyonunda beklentisi ekonominin %7
blylimesi yoniindeydi.

Euro Bolgesi’nde TUFE Eyliil ayinda 6ncii verilere gore 13 yilin zirvesine gikti.

4 ——TUFE (y-y, %) ,,  Euro Bolgesi'nde Eylul ayi
3'2 enflasyonu oncili verilere
2.5 gore yillik bazda %3.4 artis

1 § gostererek 13 yiin en

1 W \/" ylksek seviyesinde

0.5 w gerceklesti. TUFE, aylik
_02 bazda %0.5 ytikseldi.
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bazda %0.5 arttl.

Kaynak: Reuters
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Enflasyondaki ylkseliste enerji fiyatlarindaki artis belirleyici

Enflasyon Alt Kalemleri (Eyliil, y-y, %) oldu

Hizmetler 1.7

Ocak’tan bu yana gaz fiyatlarinda yasanan %354 ve petrol

Enerji disi sanayi

iriinleri 21 fiyatlarinda goérilen %51 artis kaynakli olarak enerji
fiyatlarindaki artisin bir siire daha Euro Bélgesi enflasyonu
Enerji 174 tuzerinde baski olusturmasi bekleniyor.
Gida, alkol, tutiin 2.1

Euro Bolgesi'nde enflasyonun 2022 yilinin ilk 6 ayinda

Merkez Bankasi’'nin hedefi olan %2’nin tizerinde seyretmesi

Kaynak: EuroStat bekleniyor

ABD ve Avrupa’da arz sikintilari imalat PM/I’lari baskiladi. Cin’de PMI Subat 2020’den beri ilk defa

50’nin altina geriledi.

Imalat PMI
e B B - =
Turkiye ABD Euro Almanya Fransa ingiltere Japonya Cin
4 Bolgesi v & pony
N Temmuz 54 63.4 62.8 65.9 58 60.4 53 50.3
. AgZustos 54.1 61.1 614 62.6 57.5 60.3 52.7 49.2
Eylul 52.5 60.7 58.6 58.4 55 57.1 51.5 50

Tirkiye’de imalat PMI,
Eylil'de 52.5 degerini alarak
onceki aya goére gerileme
gosterdi. Bir onceki ay
endeks 54.1 olmustu.

ABD’de ISM imalat endeksi
Eylil'de beklentinin
lizerinde 59.9'dan 61.1'e
yikseldi. Imalat PMI ise
61.1'den 60.7’ye distd.

Euro Bolgesi imalat sektdriinde Nisan 2020’den beri en biiyiik diisiis kaydedildi. imalat PMI Eyliil'de kiiresel

tedarik zincirindeki sikintilarin etkisiyle gerilese de gicli seyrini stirdlird(i. Endeks, Agustos’taki 61.4 seviyesinden

58.6’ya geriledi. Yeni siparisler, Giretim ve istihdam endeksleri de kayda deger bicimde yavasladi. Arz sikintilari

Avrupa imalat sektériine baski yaparken, yaklasik 50 yildir bu tir sikintilarin gérilmedigi ve hizli bir iyilesme

isareti olmadigi belirtildi. Fiyat baskilari da rekora yakin seyretti.

Cin'de Eylul ayina iliskin imalat PMI verisi pandeminin basindan bu yana ilk kez daraldi. Endeks, Agustos ayindaki

50.1 diizeyinden 49.6'ya geriledi. Ozel sektdrde ise imalat PMI toparlanma gésterdi. Buna gére, Caixin imalat PMI

endeksi 49.2’den 50’ye yikseldi. Bu artista, ihracat dismeye devam etmesine ragmen gugli yurt igi talebin

satiglari artirmasinin etkisinin oldugu belirtildi.
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Tiirkiye’de dis ticaret agigi 2021 yilinin Agustos ayinda 4.26 milyar dolar oldu.

Dis Ticaret Dengesi (yillik)

Enerji ve Altin Harig Dis Ticaret Dengesi (sag eksen)

(yilhk, milyar $)
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Kaynak: TUIK
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Agustos ayinda dis ticaret agigi yillik
bazda %32.4 azalisla 4.26 milyar dolar
seviyesinde gerceklesti. ihracat aylik
bazda %15.5, yillik bazda ise %51.9 artti
ve 18.9 milyar dolar oldu. ithalat aylik
bazda %12, yillik bazda ise %23.6 artisla
23.2 milyar dolara yulkseldi. Boylece 12
ayhk toplam dis ticaret acigi yillik bazda
%8.2 artisla 46.6 milyar dolara yikseldi.

ihracatin ithalati  karsilama orani,
Temmuz'daki %79.1’den Agustos’ta

%81.6’ya yukseldi. Enerji ve altin harig dig ticaret dengesi ise Agustos’ta 12 aylik kiimulatif rakamlara gore 8.74

milyar dolar acik verdi. Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis verilere gore ihracat bir 6nceki aya gére %5

artisla 19.5 milyar dolar, ithalat ise aylk %5 artisla 22.5 milyar dolar oldu. Béylece mevsim ve takvim etkisinden

arindirilmig dis ticaret agig1 4.08 milyar dolar gergeklesti.
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DiPNOT

Tam diinyada eneriji fiyatlarinda yliksek artislar gériilmektedir. Fiyat artislarinin birden fazla sebebi bulunmaktadir:

e Kapanmalar sonrasinda ekonomilerin agilmasiyla gli¢lii sanayi ve hane halki talebi yasanmistir.

e iklim degisikligi sonucu kiiresel olarak gériilen sicak hava ve kurakliklar, su kaynaklarinin ve riizgarin azalmasina;
dolayisiyla hidroelektrik santral ve riizgar enerjisi gibi yenilenebilir enerji kaynaklarindan alinan verimin
diismesine neden olmustur. Bu durum dogal gaza olan talebi artirmistir.

e Norveg'teki dogalgaz bolgelerindeki bakim galismalari da arz kisintilarina yol agmistir.

e  Kisin bu yil daha sert gececegi beklentisi dogalgaza olan talebi artirmistir.

e Rusya’nin Kuzey Akim 2 Projesi’ne ABD tarafindan yaptirimlarin uygulanmasi sonucu Rusya dogalgaz arzini
kismistir.

e Tedarik zincirinde meydana gelen aksakliklar ve komiir stoklarinin yetersiz olmasi da eneriji fiyatlarinin artmasina
yol agmistir.

Grafikte de goriildugi izere dogalgaz fiyatlarinda ¢ok sert artis kaydedilmistir. Dogalgaz fiyati yilbasindan bu yana %135
artis kaydetmistir. Dogalgaz fiyatlarindaki artis, toptan elektrik maliyetlerini de artirmistir. Enerji fiyatlarindaki artig
enflasyondaki artisin da ivmelenmesine neden olmaktadir.

Oniimiizdeki dénemde kis aylarinin soguk gecmesi beklentisi ile dogalgazdaki yiiksek seyir bir siire daha kalici olabilir.
Tedarik aksakliklarindaki azalmalar ve kisin sona ermesiyle birlikte gelecek yilin ikinci yarisindan itibaren kuraklik
yasanmamasli da dogalgaz fiyatlarinda bir diistis gorilebilir.

Dogal Gaz Fiyatlari ($)

Kaynak: Reuters
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Haftalik Veri Takvimi (4 — 8 Ekim 2021)

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

04.10.2021  Tirkiye TUFE (Eylil, a-a) %1.12 %1.25 (Agiklandi)
Yurt igi UFE (Eyliil, a-a) %2.77 %1.55 (Agiklandi)

ABD Fabrika Siparigleri (Agustos, a-a) %0.4 %0.5

05.10.2020  Turkiye TUFE Bazl Reel Efektif D6viz Kuru (Eyliil) 62.89 --
ABD ISM Hizmet PMI (Eylil) -- --

Hizmet PMI (Eylul) -- --

Dis Ticaret Dengesi (Agustos) -70 milyar $ -69.6 milyar $

Euro Bélgesi  UFE (Agustos, y-y) %12.1 -

Hizmet PMI (Eylul) 59 56.3

Almanya Hizmet PMI (Eyliil) 60.8 56

Fransa Hizmet PMI (Eylul) 56.3 --

ingiltere Hizmet PMI (Eylil) 55 54.6

italya Hizmet PMI (Eyliil) 58 =

Japonya Hizmet PMI (Eylul) 42.9 -

06.10.2021 ABD ADP Ozel Sektor istihdami (Eyliil) 374 bin kisi 475 bin kisi
Euro Bolgesi  Perakende Satislar (Agustos, y-y) %3.1 --

Almanya Fabrika Siparisleri (Agustos, a-a) %3.4 -%1.3

07.10.2021  Turkiye Hazine Nakit Dengesi (Eylul) 64.3 milyar TL --
ABD Haftalik issizlik Maasi Bagvurulari -- --

Almanya Sanayi Uretim Endeksi (Agustos, a-a) %1 -%0.1

Japonya Onciil Gostergeler Endeksi (Agustos) -- --

08.10.2021 ABD Tarimdisi istihdam (Eyliil) 235 bin kisi 500 bin kisi
Issizlik Orani (Eyliil) %5.2 %5.1

Ortalama Saatlik Kazanglar (Eylul, a-a) %0.6 %0.4

Almanya Dis Ticaret Dengesi (Agustos) 18.1 milyar € --

Japonya Hanehalki Harcamalari (Agustos, y-y) %0.7 -%1.5
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TURKIYE

Tiirkiye Bliyiime Orani Sektorel Biiylime Hizlari (y-y, %)

Reel GSYH (y-y, %)
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Toplam Otomobil Uretimi
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ot

Kaynak:Hazine ve Maliye Bakanhgi

Toplam Otomobil Uretimi (Adet) (12 ayhk
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Kaynak: OSD, VakifBank
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyon
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Yi-UFE (y-y, %)
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iSGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

issizlik Orani (%)
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DIS TICARET GOSTERGELERI

ithalat-ihracat
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Dis Ticaret Dengesi

——Dis Ticaret Dengesi 12 Aylik Toplam (milyar

dolar)
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Kaynak: TCMB

Sermaye ve Finans Hesabi

Dogrudan Yatirimlar (12 aylik-milyon dolar)

Portféy Yatirimlari (12 aylik-milyon dolar)
—— Diger Yatirimlar(12 aylik-milyon dolar)
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Kaynak: TCMB
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Faiz Disi Denge
Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)

KAMU MALIYESI GOSTERGELERI

Biitce Dengesi
Biitge Dengesi (12 aylik toplam-milyar TL)
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Kaynak:TCMB

TCMB Faiz Oranlari
Gecelik Borg Alma (16.50)
=1 Hafta Vadeli Repo ihale (18.00)
GLP Borg Verme (22.50)

e Gecelik Bor¢ Verme (19.50)

Kaynak: TCMB
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Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

Reel Ekonomi
GSYH (Cari GSYH Biiyiime Orani SR LG LELLRIS
. " . : . ST 5 Endeksi (y-y, %)  Kullanim Orani
Fiyatlarla, milyon (zincirlenmis hacim Issizlik Orani (%) . o
TL) endeksi, y-y, %) (takvim etkisinden (%)
P 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 1,581,120 (2021-1) 21.7 (2021-11) 2.1 8.7 78.1

(Temmuz 2021) (Temmuz 2021) (Eylul 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 (Eylal) 19.58 16.98 43.96
. 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
(24.09.2021) 1,460,962 3,979,899 4,099,968 208,092 82,839
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 16.50 19.50 18.00 18.79

(01.10.2021)

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 -0.7 (Temmuz 2021) 18.9 (Agustos 2021)  23.2 (Agustos 2021) -4.3 (Agustos 2021)
Merkezi Yon. i Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2019 755.1 574.0 700.0
2020 1,060.4 752.5 967.3
Son Yayimlanan 1,169.1 (Agustos 2021) 872.6 (Agustos 2021) 1,128.8 (2021-11)
Biitce Giderleri Biitge Gelirleri Biitge Dengesi Faiz Digi Denge
2019 (Agustos) 93.7 94.3 0.6 11.4
2020 (ABustos) 80.3 108.6 28.2 40.1
2021 (Agustos) 105.7 146.5 40.8 54.5
Rasyolar ( %)
Biitge Acig1/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
1.6 (2021-11) 38.4 (2021-11) -3.8 (2021-11)
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