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MAKROEKONOMIK GORUNUM



Karesel Kiiresel PMI Endeksleri Tiirkiye’'nin Ana Ticaret Ortaklari 2021 Yili
so a0 Buyume Tahminleri* (%)
Bluylume Y

—|malat Sanayi =——Hizmetler = Nisan ® Temmuz
60 10
L J
8
50 o
® o
= 6
- e 2
- ® _
([ ]
40 o ®
- e 4
a [ ]
| ] -
30 a 2
[ ]
0
0 222F2323FLLLLS5Y
cag =222 Tl F
o o o o o o o o @« — g 2 < 86 6 g0 368 =2 o5
e T S T A Y £ & = r a=" g 23
™M O o) N ™M O o) N ™M Vo) = C wnw o o o
o o o — o o o — o o < T s
Kaynak: IHS Markit Son Gozlem: Haziran 2021 Kaynak: Consensus Economics, Dlinya Bankasi  Son Gozlem: Temmuz 2021

ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET * Ulkeler Turkiye ihracatindaki paylarinin biyukligiine gére siralanmistir. Irak ve BAE icin Diinya Bankasi tahminleri kullanilmis, karsilastirma
B MERKEZ BANKASI Ocak-Haziran aylari icin yapilmustir.



Kuresel Kiiresel Tiiketici Enflasyonu* (%) Kiiresel Politika Faizleri** (%)
Enflasyon ve
Politika Faizleri

—Gelismis Ulkeler =~ ——Gelismekte Olan Ulkeler —Gelismis Ulkeler =~ ——Gelismekte Olan Ulkeler
10 12
8 10
6 8
4 6
2 4

p

e I L}

2 0
0 O O «— N M < 1N W N 00 O O «— 0 O O «— &N M I 1N O N 0 OO O «—
O W VW VW VW VW VW O VW OV O O O O N IS IS IS I DD DD D>
O O O O O O O O O o o o o o O O O O O O O O O o o o o o
Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Goézlem: Haziran 2021 Kaynak: Bloomberg, TCMB Son GOzlem: Temmuz 2021
. ) * Gelismis Ulkeler: ABD, Euro Bélgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, G.Kore, isvicre, isveg, Norveg, Danimarka, israil.
ﬁB TURKIYE CUMHURIYET Geligsmekte Olan Ulkeler: Cin, Brezilya, Hindistan, Meksika, Rusya, Tlrkiye, Polonya, Endonezya, G.Afrika, Arjantin, Tayland, Cekya, Kolombiya, Macaristan, Romanya, Filipinler, Ukrayna, Vietnam,
MERKEZ BANKASI Sili, Peru, Misir, Fas.

** Gelismis Ulkeler: ABD, Euro Bolgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, G.Kore, Avustralya, isvigre, isveg, Norveg, Danimarka, Hong Kong, israil, Yeni Zelanda.
Geligsmekte Olan Ulkeler: Brezilya, Meksika, Rusya, Polonya, Endonezya, G.Afrika, Tayland, Cekya, Kolombiya, Macaristan, Romanya, Filipinler.



Po rtfoy Gelismekte Olan Ulkelere Yénelen Portfoy Turkiye ve Gelismekte Olan Ulkelerde
Akl m |a ri Akimlari (Milyar ABD Dolari, 4 Haftalik Portfoy Hareketleri* (4 Haftalik Birikimli,
Hareketli Ortalama) Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: IIF Son GoOzlem: 19 Temmuz 2021 Kaynak: EPFR, TCMB Son Goézlem: 9 Temmuz 2021

ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET * Tlrkiye verisi hisse senedi ve DIBS piyasasina ydnelen portféy akimlarini kapsamaktadir. DiBS verisine repo kalemi dahildir. GOU verisi EPFR veri tabanindan
B MERKEZ BANKASI alinmistir. Bu veri tabaninda bulunan tim fonlarin gelismekte olan ulke hisse senedi ve tahvil piyasalarina yaptigi haftalik net yatirimlari kapsamaktadir.
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GSYiH (Mevsim ve Takvim Etkilerinden
Arindiriimis, Zincirlenmis Hacim Endeksi,

2009=100)
mm Ceyreklik Degisim  =—=Seviye (Sag Eksen)
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Kaynak: TUIK Son Gézlem: 2021 C1

* Stok ve zincir endeks kaynakli istatistiki sapmayi icermektedir.

GSYIiH Yillik Bilyiimesine Harcama Yéniinden
Katkilar (% Puan)
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Kaynak: TCMB, TUIK Son Gézlem: 2021 C1
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Sanayi Uretim Endeksi (Mevsim ve Takvim
Etkilerinden Arindiriimis, 2015=100)
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Kaynak: TUIK Son Goézlem: Mayis 2021

* Nisan-Mayis aylari ortalamasidir.

Sanayi Ciro Endeksleri (Mevsim ve Takvim
Etkilerinden Arindirilmis, Reellestirilmis,
2015=100)
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Kaynak: TCMB, TUIK Son Gézlem: Mayis 2021



A§| lama ve Tiirkiye'de Giinliik Asi Sayisi En Az Bir Doz Asi Olanlarin Toplam Nifusa

EkonOmik (Uygulanan Doz Miktari, Milyon Kisi) Orani* (%)
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NOrma||E§me GuUnlak Agi Sayisi (7 Gunlak H.O)
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Kaynak: Our World in Data Son Gozlem: 27 Temmuz 2021 Kaynak: Our World in Data Son GOzlem: 27 Temmuz 2021

E‘ TURKIYE CUMHURIYET * Bu oran iki doz uygulamanin gerektigi asilarda tamamen asilanmis niifusun oranina esit olmayabilir.
B MERKEZ BANKASI



Acilma ve
Ekonomik

Normallesme
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Kartla Yapilan Harcamalar (Mevsimsellikten
Arindirilmis, Reel, Subat 2020=100)
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Kaynak: TCMB Son GOzlem: Haziran 2021

Sektorel Guven Endeksleri (Mevsimsellikten
Arindirilmis)
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Kaynak: TCMB, TUIK Son Gézlem: Temmuz 2021



|§gUCU PiyasaSI Toplam ve Tarim Digi istihdam issizlik Oranlari ve isgiiciine Katihm Orani
(Mevsimsellikten Arindirilmis, Milyon Kisi) (Mevsimsellikten Arindirilmis, %)
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Kaynak: TUIK Son Gozlem: Mayis 2021 Kaynak: TUIK Son Gézlem: Mayis 2021

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET * Nisan-Mayis aylari ortalamasidir.
B MERKEZ BANKASI



D|§ Denge ihracat* (Mevsim ve Takvim Etkilerinden ithalat* (Mevsim ve Takvim Etkilerinden

Arindirilmig, Milyar ABD Dolari) Arindirilmig, Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TCMB, TiM, TUIK Son Gozlem: Haziran 2021 Kaynak: TB, TCMB, TUIK Son Gézlem: Haziran 2021

ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET * Haziran ayi verisi gecicidir.
B MERKEZ BANKASI
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Kaynak: TCMB, TUIK

Dis Ticaret Miktar Endeksleri
(Mevsimsellikten Arindiriimis, 2015=100)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: Mayis 2021



Kredi Kredi Bilyiimesi (4 Haftahik Yilliklandirilmis Tiirlerine Gore Kredi Biiylimesi (4 Haftalik

. . Hareketli Ortalama, Kur Etkisinden Yilhklandirilmis Hareketli Ortalama, Kur
GEI|§mEIer| Arindiriimis, %) Etkisinden Arindiriimis, %)
—2021 —2020 (2008-2019) Firma —Konut ——ihtiyagc——Tasit (Sol Eksen)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 9 Temmuz 2021 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 9 Temmuz 2021

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET
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Para Politikasi TCMB Faizleri ve Kisa Vadeli Faizler (%) TCMB Agik Piyasa ve Swap islemleri
(1 Haftalik Hareketli Ortalama, Milyar TL)
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Kaynak: BIST, TCMB Son Gozlem: 19 Temmuz 2021 Kaynak: TCMB Son GoOzlem: 19 Temmuz 2021

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



Finansal Tiirkiye ve Gelismekte Olan Ulke* Risk Opsiyonlarin ima Ettigi Kur Oynakhg (ABD

Gastergeler Primleri (CDS, Baz Puan, 5 Yil Vadeli) Dolarina Karsi, 1 Ay Vadeli, %)
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 26 Temmuz 2021 Kaynak: Bloomberg Son GOzlem: 26 Temmuz 2021
ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET * GOU: Brezilya, Guiney Afrika, Endonezya, Kolombiya, Meksika, Filipinler, Malezya, Sili, Rusya.
B MERKEZ BANKASI

** GOU: Brezilya, Sili, Kolombiya, Meksika, Polonya, Filipinler, Malezya, G. Afrika, Endonezya, Romanya ve Macaristan.



Tuketici TUFE ve B Endeksi* (Yillik % Degisim) Yillik Tiiketici Enflasyonuna Katki (% Puan)
Enflasyonu
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Kaynak: TUIK Son Goézlem: Haziran 2021 Kaynak: TCMB, TUIK Son GOzlem: Haziran 2021

ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET * islenmemis gida, enerji, alkol-titin ve altin disi TUFE. 17
B MERKEZ BANKASI



Tuketici B ve C Endeksleri (Mevs. Ard., Yilhklandirilmis B Endeksi Alt Gruplari (Mevs. Ard.,

3 Aylik Ortalama % Degisim) Yilliklandirilmis 3 Aylik Ortalama % Degisim)
Enflasyonu
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Kaynak: TCMB, TUIK Son Goézlem: Haziran 2021 Kaynak: TCMB, TUIK Son GOzlem: Haziran 2021

w‘ TURKIYE CUMHURIYET * [slenmis gida grubunda mevsimsel etki bulunmamaktadir.
B MERKEZ BANKASI



ENFLASYONUN BELIRLEYICILERI



Clktl A(;Igl Cikt1 Aqig1 Gostergeleri (%) Net Kredi Kullanimi* (%)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 2021C1 Kaynak: TCMB Son GOzlem: 2021 G2

w‘B TURKIYE CUMHURIYET * Net kredi kullanimi, nominal kredi stokundaki yillik degisimin 4 ceyrek énceki yillik GSYiH'ye orani olarak hesaplanmistir. Tarihsel ortalama 2006
MERKEZ BANKASI ¢1-2021 C2 dénemini kapsamaktadir.



|tha| D6viz Kurunun Tuketici Enflasyonuna Katkisi Emtia Fiyat Endeksleri (Ceyreklik % Degisim)
. % Puan
Maliyetler (% Puan)
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Kaynak: TCMB, TUIK Son Gozlem: Haziran 2021 Kaynak: Dunya Bankasi Son GOzlem: Haziran 2021

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET * ABD dolari ve euro esit agirlikl.
B MERKEZ BANKASI



Arz Kisitlari Uluslararasi Tasimacilik Maliyetleri PMI Tedarikgilerin Teslim Siiresi**** (imalat
(ABD Dolan) Sanayi, Mevsimsellikten Arindirilmis)

— (Cin Konteyner Tasimaciligl Endeksi*
— Breakwave Vadeli Kuru YUk Tasimacilik Endeksi**

Drewry DUnya Konteyner Endeksi*** (Sol Eksen)
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Kaynak: Bloomberg Son Goézlem: Haziran 2021 Kaynak: IHS Markit Son GOzlem: Haziran 2021
ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Gin kon.teyner limanlarindan yapilan ta§|r?aC|I|k icin spot ve sozle§m.e.ll navlu.rj mahyetle'rnv’nn haFme gore aglnrlllfll ?rvt?lamé.5|nd?n elde edilmektedir. . .
B MERKEZ BANKASI ** Capesize, Panamax ve Supramax kuru yuUk tasimacilik navlun vadeli islem s6zlesmelerinin hacim-kontrat buyukligine gore agirlikl ortalamasindan elde edilmektedir.

*** 8 nakliye rotasindaki ticaret hacmine gore agirliklandirniimis 40 ft konteyner navlun maliyeti.
**%* Serinin daha dUsuk degerleri daha uzun teslim slresine isaret etmektedir.



Enflasyon
Beklentileri
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Tuketici Enflasyonu Beklentileri* (%)

Enflasyon Telafisi**
(%, 5 Gunluk Hareketli Ortalama)
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Kaynak: TCMB Son Gézlem: Temmuz 2021 Kaynak: Bloomberg Son Goézlem: 27 Temmuz 2021
* TCMB tarafindan reel sektor ve finansal sektdr temsilcileri ile profesyonellerden olusan katiimcilara uygulanan Piyasa Katilimcilari Anketi verileridir.
** Ayni vadeli nominal ve enflasyona endeksli hazine tahvillerinin getiri farkindan hesaplanmaktadir. 5Y5Y enflasyon telafisi bugtinden bes yil sonra baglayan beg

yillik dénem boyunca beklenen enflasyonun bir él¢tsudur.



ORTA VADELI TAHMINLER



D|§sal Petrol Fiyati Varsayimlarindaki ithalat Fiyat: Varsayimlarindaki

-2 Guncellemeler* (ABD Dolari/Varil Guncellemeler* (Endeks, 2015=100
Degiskenlere ‘ ) ( )
Dair Varsayimlar
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Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Goézlem: Haziran 2021 Kaynak: TCMB, TUIK Son Gozlem: Mayis 2021

ﬁ\ TURKIYE CUMHURIYET * Tarall alan tahmin dénemini géstermektedir.
B MERKEZ BANKASI



Nisan ER Temmuz ER
Temel N TemmueR

Varsayimlardaki 2021C1 2,3 2,1
. Ciktr Ag181 (%)
Guncellemeler 2021C2 08 08
2021 13,0 15,0
Gida Fiyat Enflasyonu
(Yil Sonu Yuzde Degisim) 2022 0.8 101
ithalat Fiyatlari 2021 13,3 16,3
(ABD dolari, Yilhik Ortalama Yuzde
Degisim) 2022 -0,5 0,2
_ 2021 64,4 69,6
Petrol Fiyatlari
(Ortalama, ABD dolari) 2022 619 69,4
: . 2021 4,4 4,8
Ihracat Agirhikh Karesel Uretim Endeksi
(Yilhk Ortalama Yuzde Degisim) 2022 44 45

ﬂ;\ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



E nﬂasyOn Enflasyon ve Cikti Acig1 Tahminleri* (%)
Gorunumu

Bu cercevede Tahmin Aralig| - Belirsizlik Aralig
enflasyonun yuzde 70 e Enflasyon Hedefleri —C1ktI AgIZ]
olasilikla;

% Yil sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

= 2021 yil sonunda orta
noktasi yuzde 14,1
olmak Uzere, yluzde 12,2
ile ylzde 16,0
araliginda;

= 2022 yih sonunda orta
noktasi yuzde 7,8 olmak
Uzere yuzde 5,4 ile
yuzde 10,2 araliginda
gerceklesecegi tahmin
edilmektedir.

+«—— Kontrol ——

06.20

Kaynak: TCMB, TUIK

* Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasilig1 ylizde 70'tir.
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Enflasyon ve Cikti Acigi Tahminleri* (%)

2021 yil sonu
enflasyon tahminleri
bir 6nceki Rapor ile
kiyaslandiginda;

Tahmin Aralig
e Enflasyon Hedefleri

% Yil sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)

—Cikt1 AgIg|

- Belirsizlik Arahgi

. L «<— Kontrol —
= Turk lirasi cinsi ithalat
, R . Ufku
fiyatlarindaki yukselis: X 14.1
+0,8 puan, .
= Ciktr agigindaki
glncelleme: +0,1 puan 1 1 X178 -
° (] 50
= 2021 gida enflasyonu L il A -
varsayimindaki /T S~ :
guncelleme: +0,5 puan, / — -
= Yonetilen ydnlendirilen
fiyat ayarlamalari kaynakh
guncelleme: +0,3 puan, R 8 & §8 8§ 8 ~ &8 8 8 8 8 8 8 8 7§
O (o)) (@\ m O (o)) (@ m O (o)) (@\ m O (o)) N m
o o — o o o — o o o — o o o — o

= Enflasyon ana egilimindeki
artis: +0,2 puan,

etki yapmistir. Kaynak: TCMB, TUIK

* Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasilig1 ylzde 70'tir.
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Enflasyon
Gorunumu

B
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2022 yil sonu
enflasyon
tahminleri bir
onceki Rapor ile
kiyaslandiginda;

= Cikti agigindaki guincelleme:

+0,1 puan,

= 2022 gida enflasyonu

varsayimindaki guncelleme:

+0,1 puan,

= Baslangi¢ kosullarindaki
guncellemenin ana egilime
etkisi: +0,1 puan,

etki yapmistir.

Enflasyon ve Cikti Acigi Tahminleri* (%)

Tahmin Aralig
o Enflasyon Hedefleri

% Yil sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)

—CiktI AgIg|

- Belirsizlik Arahgi

<— Kontrol —
Ufku
x 14,1
il il X738 -
° @50
//\ |
/ \ L
o (@] — — — — N N o\l o~ m m m m <
N8 & 8§ 8 8§ 8 & 8 & 8 & & &8 & §
(o)) (a\ m O (o)} o~ m O (o)) [aV) m O (o)) @\ m
o — o o o — (@) (@) o — (@) o o — (@)

06.20

Kaynak: TCMB, TUIK

* Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasiligi ylizde 70'tir.

06.24
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15
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Genel " Yurt ici iktisadi faaliyet glicli seyretmektedir. ikinci ceyrekte, salgin kisitlamalarina ve finansal kosullardaki
sikilagsmaya bagl olarak i¢ talep bir miktar ivme kaybederken, dis talep gicunt korumaktadir.
Degerlendirme

Asilamanin toplumun geneline yayilarak hizlanmasi salgindan olumsuz etkilenen hizmetler ve turizm
sektorlerinin canlanmasina ve iktisadi faaliyetin daha dengeli bir bilesimle surdurdlmesine olanak
tanimaktadir.

= Son donemde acilma ve ertelenmis talebe bagli olarak artis gosteren bireysel kredi kullaniminda ise, alinan
makroihtiyati tedbirlerin etkileri izlenecektir.

* jhracattaki guiclt artis egilimi ve asilamadaki kuvvetli ivmenin turizm faaliyetlerini canlandirmasiyla yilin geri
kalaninda cariislemler hesabinin fazla vermesi beklenmektedir.

= Son dénemde ithalat fiyatlari ve yonetilen/ydnlendirilen fiyatlardaki artislarin yani sira, talep kosullari, baz
sektorlerdeki arz kisitlari, acilmanin etkisiY eyaz alylarlnda enflasyonda gt')rUIe)éiIecek oynakliklar ve
enflasyon beklentilerindeki yuksek seviyeler, fiyatlama davranislari ve enflasyon gérinumu Uzerinde risk
olusturmaya devam etmektedir.

" Enflasyonda kalici disUse isaret eden gulgll gostergeler olusana ve orta vadeli ylzde 5 hedefine ulasincaya
kadar politika faizi, gucli dezenflasyonist etklyi muhafaza edecek sekilde, enflasyonun tGzerinde bir duzeyde
olusturulmaya devam edilecektir.

= Siki parasal durus; enflasyon beklentileri, fiyatlama davranislari ve finansal piyasa gelismeleri baglaminda
dissal ve gecici oynakliklara karsi dnemli bir tampon islevi gorecektir.

" Fiyatlar genel dizeyinde saglanacak istikrar, Ulke risk primlerindeki disus, ters para ikamesinin baslamasi,
doviz rezervlerinin artis egilimine girmesi ve finansman maliyetlerinin kalici olarak gerilemesi yoluyla
makroekonomik istikrari ve finansal istikrari olumlu etkileyecektir.

= BI('jerIikLe, yatirim, Uretim ve istihdam artisinin saglikli ve strduarulebilir bir sekilde devami i¢cin uygun zemin
olusacaktir.
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