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6.1. Ana faaliyet alanlar1 hakkinda bilginin ilgili kism asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil

Yeni Sekil

VakifBank, 07.05.2021 tarihi itibariyla 934 yurt i¢i, 4 yurt dis1 olmak

VakifBank, 17.06.2021 tarihi itibariyla 935 yurt ici, 4 yurt disi1 olmak

lizere 938 adet subesi, 16.721 calisami ile etkin ve verimli bir sekilde | izere 939 adet subesi, 16.721 calisani ile etkin ve verimli bir sekilde
miisterilerine hizmet vermeye devam etmektedir.

miisterilerine hizmet vermeye devam etmektedir.

7.1.1. Vakifbank istirak ve bagh ortakhklar1 hakkinda bilginin ilgili kismi asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil

Finansal Istirak ve Bagh Ortakhklar

BANKA’nin

Aktifler Ozsermaye Pazar Pay1
GRUP Sirketi Faaliyet Alam Dogrudan M\wv% Pay1
Pay1(%) ’ (T (TL) (%)
Vakaf Gayrimenkul | Gayrimenkul 45,71 45,71 3.007.539.339 1.474.300.716 3,09(**)
Yatirim Ortakligi AS portfoy
isletmeciligi

**Sirketin 31 Aralik 2020 Pazar Payi kullanmilmustir.

7.1.1. Vakifbank istirak ve bagh ortakliklar1 hakkinda bilginin ilgili kism asagidaki m@_n_ma giincellenmistir.

Yeni Sekil
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Finansal Istirak ve Bagh Ortakhklar

BANKA’nin Aktifler Ozsermaye Pazar Pay1
GRUP Sirketi Faaliyet Alam Dogrudan mwv% Payl

Pay1(%) ° (TL) (TL) (%)
Vakif Gayrimenkul Gayrimenkul  portfoy 45,71 45,71 3.007.539.339 1.474.300.716 2,09
Yatirim Ortakhigi AS isletmeciligi

8.2. ihraccinin beklentilerini 6nemli lgiide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler asagidaki sekilde

giincellenmistir.

Eski Sekil

Yeni Sekil

31 Mart 2021 tarihi itibariyla Bankamiz BDDK tarafindan 27 Kasim 2019
tarih ve 30961 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Karsiliklar Yonetmeligi
degisikligine uygun olarak besinci grupta izlenen, teminati bulunmayan, geri
kazanilmasina iligkin makul beklentiler bulunmayan kismini, besinci grupta
smiflandirilmalarini takiben kayittan diisebilmekte olup cari donemde kayittan
diisme islemi bulunmamaktadir. (31 Aralik 2020: %100 karsilik ayrilmis olan
891 Mio TL tutarinda donuk alacak i¢in kayittan diisme islemi yapilmistir.)
Bankanin takipteki kredilerinin canli kredilerine orani, Mart 2021 itibarryla solo
bazda %3,79 olarak ger¢eklesmistir. Solo bazda takibe doniigiim orani ise Mart
2021 itibariyla %3,65 olmustur. (31.12.2020: %3,97) Bankanin takipteki
krediler i¢in ayirmig oldugu karsilik orani solo bazda Aralik 2021 itibartyla

%79,00°dur. (31.12.2020: %76,28)

ABD Merkez Bankas: (Fed), 27-28 Nisan tarihli toplantisinda
beklentilere wmg_o_ o_mnmw federal fonlama m&ﬁ:m degistirmeyerek oy birligi ile

varlik alim
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31 Mart 2021 tarihi itibariyla Bankamiz BDDK tarafindan 27 Kasim
2019 tarih ve 30961 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Karsiliklar
Yonetmeligi degisikligine uygun olarak besinci grupta izlenen, teminati
bulunmayan, geri kazanilmasina iligkin makul beklentiler bulunmayan kismni,
besinci grupta simiflandiriimalarini takiben kayittan diisebilmekte olup cari
donemde kayittan diisme islemi bulunmamaktadir. (31 Arahk 2020: %100
karsilik ayrilmis olan 891 Mio TL tutarinda donuk alacak i¢in kayittan diisme
islemi yapilmigtir.) Bankanin takipteki kredilerinin canli kredilerine orani, Mart
2021 itibariyla solo bazda %3,79 olarak gerceklesmistir. Solo bazda takibe
déniisiim oram ise Mart 2021 itibariyla %3,65 olmustur. (31.12.2020: %3,97)
Bankanin takipteki krediler igin ayirmis oldugu karsilik oram solo bazda Aralik
2021 itibartyla %79,00°dur. (31.12.2020: %76,28)

ABD Merkez Bankasi (Fed), 15-16 Haziran tarihli toplantisinda
beklentilere paralel olarak federal fonlama faizini degistirmeyerek oy
birligi ile %0-0,25 arahginda sabit birakmistir. Ancak Haziran ay:
toplantisinda, 2023’e kadar iki faiz artiripfi ongoriisiinde bulunan Fed
piyasalari m»m.-.::_m:w. Bir m:no_m_ 8@—»:: 12023 yilsonuna kadar hi¢ faiz
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Ekonomik aktivitenin ve istihdamin gii¢lendigi vurgulanirken enflasyondaki
yiikselisin biiyiik oranda gecici faktdrleri yansittigina deginilmistir.

Fed Bagkami Jerome Powell,
agiklamada, enflasyonda gegici artisin faiz artisini gerektirmedigini, hedeflere
ulagana kadar faizlerin sifira yakin kalmaya devam edecegini, tahvil alimlarinin
azaltilmasinin konugulmas i¢in heniiz dogru bir zaman olmadigim s6ylemistir.

Nisan toplantismin ardindan yaptigi

Politika faizinin %0-0.25 araliginda sabit tutuldugu toplanti
tutanaklarinda, tahvil alimlarina yonelik degerlendirmeler &ne ¢ikmustir.
Toplant1 tutanaklarinda, iiyeler yiiksek enflasyonun gegici oldugunu
savunmustur. Ayrica tutanaklarda, hedeflere dogru ilerlemenin hizli oldugu
kanitlanirsa, varlik alim hizinin ayarlanmas: i¢in oniimiizdeki toplantilarda bir
planin tartisilmaya baslanabilecegi ortaya konmustur. Tutanaklarda birgok
iyenin ekonominin komitenin tam istihdam ve fiyat istikrar1 hedeflerine
ilerlemesinin zaman alabilecegine yonelik degerlendirmeleri de dikkat
¢ekmistir. Fed Baskani Jerome Powell, Nisan aymda gerceklestirilen
toplantinin ardindan diizenledigi basin toplantisinda varlik alimlarinin
azaltilmasi hakkinda konusmaya baglamak i¢in erken oldugunu da s6ylemisti.

ABD ekonomisi yilin ilk ¢eyreginde yilliklandirilmis bazda dncii veriye
paralel olarak %6,4 biiyiime gstermistir. Kigisel tiiketim harcamalar: ilk
ceyrekte beklentinin iizerinde %11,3 artis kaydetmistir. Ulke ekonomisi, 2020
yili genelinde Kovid-19 salgininin etkisiyle %3,5 kiigiilerek 1946'dan bu yana
en kotli performansini kaydetmisti. 2021 yilinda ABD ekonomisinin Fed
tahminlerine gore %6,5 civarinda bilyiimesi beklenmektedir. Nakit 6demeler,
agilamalar, tegvikler ve normallesmenin etkisiyle azalan is kisitlamalari, tiiketici
harcamalarin1 artirarak ilk ¢eyrek biiyiime oraninda belirleyici olmusgtur.
Yatirimlardaki artig ise biiylime oranma katki saglamigtir. 2020 yilmin son
ceyregindeki diiglisiine ragmen 2021 yilinin :_M\ ginde kamu
harcamalarinda gézle gérii Ea c:. &dm yasanmustir. St. H@Ew mfo@w _mw_ﬂ James

wczw@mm&wbﬁ UOM, sgnunda %oE %n N_)? u\o,, ca_mmmomw_s_ ve

kaydedilene kadar ayhk 120 milyar dolarhk varhk alimlarma devam
edilecegi belirtilirken, varhk ahmlarinda azaltima ne
baslanacagina dair herhangi bir aciklamada bulunulmamstir. Ancak
varhik ahmlarinin azaltimiyla ilgili tartismalarin basladig1 aciklanmistir.

zaman

Fed Baskam Jerome Powell, toplanti sonrasi yapif1 aciklamada
ekonomide onemli bir ilerleme kaydedilene kadar varhk almlarmm
siirecegini belirtmistir. Faiz artisina yonelik mesajlarinda ise "Yakm
vadede baslayacak olan tartisma tahvil ahmlarinin dlcegidir. Faiz artirimi
cok daha sonra gerceklesecek. Varlik alimlarinda azaltim (tapering),
diizenli, metodik ve seffaf sekilde baslayacak" demistir. Powell ayrica,
tedarik darbogazlarinin beklenenden daha biiyiik oldugunu, enflasyonun
beklenenden daha yiiksek ve kalie1 olabilecegini, bir siire icin enflasyonun
%?2 iizerinde seyretmesini beklediklerini soylemistir. Powell, iiyelerin
cogunun faiz artirm icin sartlarin onceden beklenenden erken
karsilanacagim diisiindiigiinii de belirtmistir. Ancak genel olarak
enflasyondaki yiikselis trendinin kalic1 olmadig: diisiiniiliiyor.

Fed, Haziran ay:1 toplantisinda makroekonomik beklentilerinde
giincellemeye gitmistir. 2021 y1ih icin %6,5’ten %7’ye, enflasyon beklentisi
ise %2,4’ten %3,4°e yiikseltilmistir. Fed'in 2021 yilina iliskin bilyiime
beklentilerindeki giincelleme ekonomik aktiviteye yonelik iyimser bakisim
da ortaya koymustur. Bu yil ve gelecek yil i¢in faiz tahminleri bir énceki
raporda oldugu gibi %0,1 (%0-0,25 araliginda) seviyesinde kahrken, 2023
sonu icin faiz tahminini %0,1'den %0,6'ya yiikseltilmistir.

ABD ekonomisi yilin ilk ¢eyreginde yilliklandirilmig bazda 6ncii veriye
paralel olarak %6,4 bilylime gostermistir. Kisisel tiiketim harcamalari ilk
ceyrekte beklentinin iizerinde %11,3 artis kaydetmistir. Ulke ekonomisi, 2020
yil1 genelinde Kovid-19 salgininin etkisiyle %3,5 kiiglilerek 1946'dan bu yana
en kotii performansimi kaydetmisti. 2021 yilinda ABD ekonomisinin Fed
tahminlerine gdre %6,5 civarinda bilyiimesi-bekle ftedir Nakit:¢ %Boﬁ.
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noktasina donecegini savunmustur. GSYH'nin 2019 sonunda 19,2 trilyon dolara
ulagtigini ve 2020 yilinda yasanan gerilemenin ardindan 2021 yilmin ilk 3
ayinda tekrar yillik bazda 19 trilyon dolar seviyesine geri geldigine isaret eden
Bullard, "ABD ekonomisi simdi dongiiniin bilyiime asamasma giriyor" diye
konusmustur.

ABD'de enflasyon Nisan’da beklentilerin (%3,6) tizerinde yillik bazda
%4,2 ile 13 yilin en yiiksek seviyesinde gergeklesmistir. Enflasyondaki
yikseliste Biden’in destek paketi ve emtia fiyatlarindaki yiikselis etkili
olmaktadir. Nisan’daki yiikseliste ise 6zellikle salginin etkilerinin azalmasiyla
konaklama iicretlerinin, ugak bileti fiyatlarinin artmasi ve ikinci el araba
fiyatlarindaki artig etkili olmustur. Bu nedenle enflasyonda yasanan artigin
gecici oldugu degerlendirilmektedir. TUFE aylik bazda ise %0,8 artmugtir.
Cekirdek enflasyon da beklentileri (%2,3) asarak Nisan’da yillik bazda %3
olmustur. Aylik bazda ise gekirdek enflasyon %0,9 gerceklesmistir. Fed tiyeleri
enflasyondaki artis1 gecici olarak nitelendirse de, enflasyondaki hizli artigin
etkisiyle Michigan tiiketici giiven endeksi Mayis’ta dncii verilere gore 82,8 ile
90 olan beklentilerin altinda kalmugtir.

ABD ekonomisinde tarim dig1 istihdam artigi Mayis ayinda 559 bin
olmustur. Beklenti artisin 675 bin olmasi yoniindeydi. Issizlik oran1 Mayis'ta
%>5,8’e gerilemigtir. Ortalama saatlik kazanglar beklentinin iizerinde ayhk
bazda %0,5 artarken, yillik bazda ise %2 artmustir. Veriler agisindan dncii
gostergeler olarak kabul edilen ADP 6zel sektor istihdam verisi ve igsizlik maagi
bagvurular1 ABD istihdam piyasasinda toparlanmanin hiz kazandigina isaret
etmisti. ADP verilerine gore Mayis ayinda iilkede 6zel sektdr istihdami 978 bin
artti. Boylelikle ozel sektér istihdammda 10 aym en hizhh  artist
kaydedilmistir. Issizlik maasi bagvurulari ekonomideki giiglenmeyle 29
Mayis’ta sona eren haftada 20 bin diistisle 385 bin olarak kaydedilmisti.
ABD’deki Ulusal Bagimsiz Isletme Federasyonu’nun (NFIB) verilerffi¢"gbre de

s T
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tilketici harcamalarin1 artirarak ilk ¢eyrek biiylime oraninda belirleyici
olmustur. Yatirimlardaki artis ise biiylime oranmna katki saglamistir. 2020
yilinin son ¢eyregindeki diisiigiine ragmen 2021 yilinin ilk ¢eyreginde kamu
harcamalarinda gézle goriiliir bir artis yaganmigtir. St. Louis Fed Bagkani James
Bullard, ABD'de GSYH'nin haziran sonunda yeni bir zirveye ulasacagin ve
gectigimiz yil ortaya konan ngoriilerden ¢ok daha dnce pandemi dncesi tepe
noktasina dénecedini savunmustur. GSYH'nin 2019 sonunda 19,2 trilyon
dolara ulagtigini ve 2020 yilinda yasanan gerilemenin ardindan 2021 yilinin ilk
3 ayinda tekrar yillik bazda 19 trilyon dolar seviyesine geri geldigine isaret eden
Bullard, "ABD ekonomisi simdi dongiiniin biiylime asamasina giriyor" diye

konusmustur.

ABD'de enflasyon Mayis’ta beklentilerin iizerinde ayhk bazda %0,6,
yilhk bazda ise %5 artmistir. Boylece enflasyon Agustos 2008°den sonraki
en yiiksek seviyeye yiikselmistir. 13 yin en yiiksek seviyesinde
gerceklesmistir. Ote yandan enflasyondaki artisin ikinci el araba satiglan,
konaklama ve uc¢ak bilet fiyatlar1 gibi sebeplerden kaynaklanmasi
nedeniyle gegici oldugu diisiiniilmektedir. Cekirdek enflasyon ise %3,8 ile
1992°den bu yana en yiiksek seviyede agiklanmistir.

ABD ekonomisinde tarim digi istihdam artisi Mayis aymda 559 bin
olmustur. Beklenti artisin 675 bin olmasi yoniindeydi. Igsizlik oram Mayis'ta
%5,8’e gerilemigtir. Ortalama saatlik kazanglar beklentinin lizerinde aylik
bazda %0,5 artarken, yillik bazda ise %2 artmistir. Veriler agisindan 6ncii
gostergeler olarak kabul edilen ADP &zel sektor istihdam verisi ve igsizlik
maag1 bagvurulart ABD istihdam piyasasinda toparlanmanin hiz kazandigma
isaret etmigti. ADP verilerine gére Mayis ayinda tilkede 6zel sektor istihdami
978 bin artti. Bdylelikle dzel sektor istihdaminda 10 aymn en hizhi artig
kaydedilmistir. Issizlik maagi bagvurulari ekonomideki giiglenmeyle 29
Mayis’ta sona eren haftada 20 bin disi
ABD’deki Ulusal Bagimsiz Isletme
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ABD Hazine Bakani Janet Yellen, ABD ekonomisinin yiiksek hiikiimet
harcamalari nedeniyle asir1 1sinmasimni 6nlemek i¢in faiz oranlarnm 1limli bir
sekilde artmasi  gerekebilecefini  sOylemistir.  Piyasalar1  etkileyen
agiklamalarinin hemen ardindan, enflasyonun ABD ekonomisi i¢in bir sorun
olmasini beklemedigini belirterek, faiz artiriminin "6ngordiigii ya da dnerdigi"
bir sey olmadigini ifade etmistir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Nisan ay1 toplantisinda piyasa
beklentisine paralel olarak faizleri sabit tutma karari almistir. Buna gore gecelik
mevduat oram -%0,5, politika faizi %0, gecelik bor¢ verme orani da %0,25
seviyesinde sabit birakilmigtir. Banka, 1,85 trilyon euro degerindeki Acil Varlik
Alm Programimn (PEPP) 2022'nin Mart aymma kadar devam edecegini
belirtirken, yilin ilk aylarina gére bu geyrekte varlik alim hizinin artirilacagini
da vurgulamigtir. Yonetim Konseyi'nin piyasa kosullarima gére esnek bir sekilde
alim yapacagmi ifade eden ECB, konseyin PEPP kapsaminda vadesi gelen
menkul kiymetlerden gelen ana para §demeleriyle 2023 yilina kadar yeniden
yatirnm yapacagini s6ylemistir.

ECB Bagkam Lagarde, yakin vadeli risklerin asagi yonlii, orta vadeli
risklerin ise dengeli oldugunu ifade etmistir. Lagarde, ekonomik aktiviteyi
desteklemek icin genis olgekli parasal destegin gerekli oldugunu belirtirken,
ECB’nin para politikasinin Fed ile paralel ilerlemeyecegini vurgulamistir.
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Bagkani Christine Lagarde, toplantidan 6nceki
haftada gergeklestirdigi konugmada, Euro Bolgesi ekonomisinin hala parasal ve
mali tegviklerle ayakta durdugunu belirterek, ekonomide tam toparlanma
saglanana kadar bu tesviklere son verilemeyecegini sdylemistir. Sirketlerin ve
hanehalkinin kriz ortamina uyumunu “etkileyici” olarak niteleyen Lagarde,
turizme dayali ekonomilerde toparlanmanin daha uzun zaman alabilecegini

ifade etmigtir.
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de tilkedeki kiigiik dlgekli isletmelerin %48’i Mayis ayinda yeni is ilanlar1 agtig
belirtilmistir. Bu, rekor bir seviyeye isaret etmistir.

ABD Hazine Bakani Janet Yellen, ABD ekonomisinin yiiksek hiikiimet
harcamalar1 nedeniyle asir1 1sinmasini nlemek i¢in faiz oranlarmmn ilimli bir
sekilde artmasi  gerekebilecegini sdylemistir.  Piyasalani  etkileyen
agiklamalarimin hemen ardindan, enflasyonun ABD ekonomisi igin bir sorun

olmasin1 beklemedigini belirterek, faiz artiriminmn "6ngordiigii ya da 6nerdigi"
bir sey olmadigini ifade etmistir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Haziran ay: toplantisinda piyasa
beklentisine paralel olarak faizleri sabit tutma karari almistir. Buna gore
gecelik mevduat orani -%0,5, politika faizi %0, gecelik bor¢ verme orani
da %0,25 seviyesinde sabit birakilmistir. Banka, 1,85 trilyon euro
degerindeki Acil Varbk Alim Programi'min (PEPP) en azindan 2022'nin
Mart aymna kadar devam edecegini belirtirken, ilk ceyrekten daha hizh
uygulanacagmm vurgulamistir. Ayrica varhk alm programinin olas: faiz
artisindan kisa siire oncesine kadar devam edecegi belirtilmistir. ECB
Bagkam Lagarde biiyiime goriiniimiiyle ilgili iyimser agiklamalar
yaparken, 2021 ve 2022 yihna iliskin biiyiime beklentileri de yukar: yonlii
revize edilmistir. 2021 Euro Bolgesi biiyiime beklentisi %4'ten %4,6'ya,
2022 biiyiime beklentisi %4,1'den %4,7'ye yiikseltilmistir. 2023 beklentisi
ise %2,1 olarak korunmustur. 2021 enflasyon beklentisi %1,5'ten %1,9'a,
2022 enflasyon beklentisi %1,2'den %1,5'e yiikseltilmistir. 2023 beklentisi
ise %1,4'te birakilmistir.

Euro Bolgesi'nin tamam ilk ¢eyrekte bir onceki ¢eyrege gore %0,3
daralmistir. Yilik bazda ise %1,3 kiiciilmiistiir. Almanya ve Ispanya ilk
ceyrekte artan koronaviriis vakalariyla daralmigtir. Fransa ise
kisitlamalara ragmen ¢ok az biiyiimeyiy basarmistir. Almanya’da ilk
ceyrekte ekonomi ceyreklik bazda %l,8 darahrken, Ispanya %0,5
kiiciilmiistiir. Italya ise %0,1 ile sini} LAbllyiime gostermistir. Bunun
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ragmen ¢ok az biiylimeyi basarmigtir. Almanya’da ilk ¢eyrekte ekonomi
ceyreklik bazda %1,7 daralirken, Italya’da %0,4 ve Ispanya’da %0,5
gerilemistir. Bunun yaninda siki karantina 6nlemleri uygulayan Fransa yillik
%0,4 biiylime kaydetmistir. Italya’daki ekonomik daralma ise iilkenin ¢ift dipli
bir resesyonun igerisinde bulundugunu gosterirken, Bagbakan Mario Draghi
260 milyar euro degerinde yeni bir harcama paketi planladigim agiklamistir.
Ispanya’da azalan tiiketim ve yatirim ile birlikte biiylimede dip goriilmiistiir.
Hiikiimet ise AB’nin toparlanma fonunun devreye girmesiyle birlikte yilin
ikinci yarisinda bir toparlanma beklemektedir. Euro Boélgesi ekonomisi 2020
yilinin son ¢eyreginde ¢eyreklik bazda %0,7, yillik bazda ise %4,9 kii¢tilmiistii.
Yilin tamaminda Euro Bolgesi %6,6 kiiciilmiistii. Avrupa’da ast hizinin
ABD’ye kiyasla yavas ilerlemesi ve ABD’deki kadar gii¢lii bir tegvik paketinin
olmamasi sebebiyle Avrupa’nin ABD’ye kiyasla daha yavag biiyiimesi ve bu y1l
%4 civarlarinda bir biiylime orani yakalamasi beklenmektedir.

Almanya ekonomisi yilin ilk ¢eyreginde beklentilerin {izerinde yillik
bazda %3,1, ¢eyreklik bazda %1,8 kii¢lilmiistiir. Salginin yayilmasini Snlemek
amaciyla uygulanan daha kat1 ve uzun kisitlamalarin &zel tiikketimi yavaglatmasi
kiictilmede etkili olmustur. Hanehalki tiiketimi ilk ¢eyrekte bir 6nceki ceyrege
gore %S5,4, makine ve techizat yatirimlari da %0,2 azalmistir. Ote yandan
Almanya’da IFO is diinyas1 giiveni Mayis ayinda asilama siirecinin hizlanmasi
ve yetkililerin viriis kisitlamalarini gevsetmeye basglamasiyla iyilegmistir.
Alman yetkililer hizli giden asilama stireci ve vaka sayilarinin azalmasinin
ardindan ekonomideki kisitlamalar1 gevsetmeye, diikkan ve restoranlarin
kademeli olarak a¢ilmasina izin vermistir. Niifusun yaklagik %40°1 en az bir doz
as1 olmustur. Yilin ilk ¢eyreginde %1,8 daralan ekonominin hanehalk:
tasarruflarimin artmasi ve bastirilmis talep nedeniyle sonraki ¢eyreklerde hizlica
toparlanmasi ve yihin tamaminda %4 civarinda biiylimesi gEo:Bnﬁom:.
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kiiciiliirken, yilhik bazda %1,2 biiyiimiistiir. Avrupa’da as1 hizinin ABD’ye
kiyasla yavas ilerlemesi ve ABD’deki kadar giiclii bir tesvik paketinin
olmamasi sebebiyle Avrupa’nin ABD’ye kiyasla daha yavag biiylimesi ve bu
yil %4 civarlarinda bir bilylime orani yakalamasi beklenmektedir.

Ingiltere Merkez Bankasi (BoE), 6 Mayis’ta gerceklestirdigi
toplantisinda politika faizini beklentilere paralel degistirmeyerek rekor diisiik
seviye olan %0,1’ de, varlik alim programini 895 milyar sterlinde tutmustur.
Karar oy birligiyle alinmigtir. Pandemi nedeniyle devreye giren haftalik 4,4
milyar sterlin olan acil varlik alim programim ise 3,4 milyar sterline ¢ekecegini
duyurmustur. A¢iklamada, hizli agilamanin etkisiyle 6nceki tahminlerden daha
giiclii sekilde toparlanma beklendigi ve bu yilin devaminda pandemi 6ncesi
seviyelere doniilebilecegi ifade edilmistir. Banka, 2021 yil1 bliylime tahminini
%5’ ten %7,25" e yiikseltmistir. 2022 yili tahmini ise %7,25" ten %5,75’e
distirtilmiigtiir luk sert daralma kaydetmisti.
Aciklamada saglik riski ve belirsizliklerin azalmasinin, parasal ve mali

tegviklerin talebi destekledigi vurgulanmigtir. Enflasyonun kisa vadede hedefe
yaklasacag1 ongoriilmiigtiir.

Ekonomi gegen sene %10’

Japonya Merkez Bankasi1 (BoJ) Haziran ay: toplantisinda politika
faizini degistirmeyerek -%0,10'da birakmstir. Banka, Kovid-19
pandemisine iligkin destek programlarmm Eyliill 2021 &tesine alti ay
uzatilmasina karar vermistir. BOJ, 10 yillik getiri egrisi hedefini yaklasik
yiizde 0 ile degistirmemistir. Ayrica BOJ, bankalarm iklim degisikligi ile
baglantili projelere finansman saglamalarma yardimci olacak bir kredi

kolayhgini uygulamaya koyacagini duyurmustur.

Japonya ilk ¢eyrekte devam eden olaganiistii halin (OHAL) yatirimlari ve
tiiketici harcamalarim azaltmasiyla yilliklandirilmis bazda %5,1 daralmistir.
Beklenti ekonominin %4,5 daralacag yoilindeydi. Ekonomi bir nceki geyrege
gore ise %1,3 daralmigtir. m:.mo& i m& 0 omotiv ve elekironik talebiyle
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smmirlamak igin biiyilkk mali tamponlar1 uygulama konusunda g¢ok biiyiik
yetenegi olduguna isaret etmigtir. Moody’s, Almanya'nin artan kamu borcunun,

e

olaganiistii borg ddenebilirligi ile dengelendigini belirtmisgtir.

Uluslararas: kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Almanya'nin uzun
dénem yabanci ve yerel para cinsinden 'AAA' olan kredi notunu teyit etmis, not
goriinlimiiniin 'duragan’ olarak devam etmesine karar verilmistir.

Uluslararasi: kredi derecelendirme kurulusu Moody's, italya'min kredi
notunu teyit etmistir. Moody's'den yapilan agiklamaya gore, tilkenin kredi notu
'"Baa2' olarak, kredi notunun gdriiniimii 'duragan’ olarak teyit edilmistir.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor’s (S&P),
Italya'nin uzun ve kisa vadeli kredi notunun "BBB/A-2" ve not goriiniimiiniin
"duragan" olarak teyit edildigini bildirmistir. Italyan ekonomisinin 2021'de
%4,7 ve 2022'de %4,2 oraninda biiyiimesinin beklendigine isaret edilen
agiklamada, bunun mali tesvik, AB kurtarma fonlari ve hizlanan agilamalarla

canlanan 6zel tiiketimi yansittigi aktarilmagtir.

Ingiltere Merkez Bankas1 (BoE), 6 Mayis’ta gergeklestirdigi toplantisinda
politika faizini beklentilere paralel degistirmeyerek rekor diisiik seviye olan
%0,1" de, varlik alim programini 895 milyar sterlinde tutmustur. Karar oy
birligiyle alinmistir. Pandemi nedeniyle devreye giren haftalik 4,4 milyar sterlin
olan acil varlik alim programini ise 3,4 milyar sterline ¢ekecegini duyurmustur.
Aciklamada, hizli agilamanin etkisiyle 6nceki tahminlerden daha gii¢lii sekilde
toparlanma beklendigi ve bu yilin devaminda pandemi &ncesi seviyelere
doniilebilecegi ifade edilmistir. Banka, 2021 yili bilyiime tahminini %5" ten
%725’ 2022 yili tahmini ise %7,25 ten %S5,75%
diistiriilmiistiir. Ekonomi gegen sene %10’ luk sert daralma kaydetmisti.
Agiklamada saglik riski ve belirsizliklerin azalmasimn,.parasal ve mali
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tesviklerin talebi anmﬁow_o&m_ vyrgulanmigtir. m:mmm%o::: kisa <mmaaa hedefe
e ) .

e ytukseltmistir.

VAKIF
yaklasacaarAnas)
F-2/4 w_ 9

olaganiistii hal uzarsa daralma oraninin da artacag: uyaris1 yapmustir. Tiiketici
harcamalarinin ekonominin en 6nemli kayip pargasi oldugunu syleyen Shinke,
viriis zoaoiﬁo. gelecege yonelik bir 6ngoriide bulunmamin zor oldugunu
belirtmistir. Japonya ekonomisinin bu yil %3,5-%4 civarinda biiyiime
yakalamasi beklenmektedir.

[Rop

Cin Merkez Bankasi (PBoC), Mayis aymda gerceklestirdigi
toplantisinda, politika faizi olarak baz alman kredi faiz oranini degistirmeyerek
%3,85 diizeyinde, 5 yillik kredi faiz oranim1 %4,65 diizeyinde birakmistir.
Beklentiler dogrultusunda agiklanan karar ile PBoC, iist liste 13. ayda da
politika faizini degistirmemistir. Ote yandan Cin Merkez Bankasi yuanmn
degerinin spekiilasyonlarin ve arbitrajin etkisiyle hizli yiikselisini frenlemek
i¢in finansal kuruluglar i¢in gereken yabanci para zorunlu karsilik oranim 2
puan artirarak yiizde 5°ten yiizde 7’ye c¢ikarmistir. Yeni oranlarn 15
Haziran'dan itibaren yiiriirliige girecegi agiklanmistir. Mayis 2007°den sonra
ilk defa yapilan artirimla finansal kuruluslar i¢in déviz likidite ydnetiminin
giiclendirilmesinin amaglandig1 belirtilmistir. Boylece bankalar kredi vermek
ya da yuan almak i¢in piyasada dolar satmak yerine fazladan dolarlarmi
PBoC’de tutmak zorunda kalacaklar.

Cin ekonomisi ilk ¢eyrekte yillik bazda %18,3 biiylimiistiir. Beklentiler
ise ekonominin %18,5 oraninda biiyiiyecegi yoniindeydi. Bu rakam 1992'de ii¢
ayhk kayitlarin tutulmaya baslamasindan bu yana en hizhi bliyiime olarak
kayitlara ge¢mistir. Bilylime oramimin yiiksek ¢ikmasinda Kovid-19 nedeniyle
gecen yil goriilen ekonomik daralmanin rol oynadigina isaret edilmigtir. Ulke
ekonomisi gecen yilm ilk ¢eyreginde %6,8 daralmisti. Diger yandan geyreklik
bazda biiyiimenin ilk geyrekte %0,6 seviyesinde yavaslamasiyla genislemede
iliml1 bir diisiis goriilmiistiir. Cin’de sanayi liretimi ve yatirimlardaki bliylimeler
Mart’ta zirve yaparken, perakende satiglar da %34,2 artmigtir. Ocak-Subat
dénemindeki %35,1'lik artisin ardindan ya{aglayan fabrika tiretimi ise Mart
aymnda yillik bazda %14,1 artmustir.
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Uluslararas: kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor’s (S&P),
Ingiltere'nin uzun ve kisa vadeli kredi notunu "AA/A-1+" ve not gdriiniimiinii
"duragan" olarak teyit etmistir. Aciklamada, Ingiltere'nin hizli ast
uygulamasmin ekonominin bu yil agsamali olarak yeniden agilmasina izin
vererek, 2021 ve 2022'de biiyiimeye glicli bir toparlanma saglayacad
aktarilmagtir.

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Nisan ay: toplantisinda politika faizini
degistirmeyerek -%0,10'da birakmistir. Ceyreklik raporunu da agiklayan banka,
bu ay baglayan mevcut mali yil igin biiylime tahminini %3,9’dan %4’e
yiikseltmistir. Banka enflasyon tahminini ise mevcut mali yil igin sert bir
sekilde diigiirerek %0,1°e indirmistir ve bdylece para politikasini bir siire daha
degistirmeyeceginin sinyalini vermigtir. Cari mali y1l i¢in enflasyon tahminini
%0,5°ten %0,1’e indiren BoJ, enflasyonun %2 hedefini Bagkan Harihiko
Kuroda’nin gorev donemi iginde yakalayamayacagi tahminlerini de ortaya
koymustur. Kuroda’nin gérev dénemi 2023 yilinda sona erecek. BoJ’un 2023
mali y1li i¢in ¢ekirdek enflasyon tahmini ise %1 olarak duyurulmustur.

Japonya ilk ¢ceyrekte devam eden olaganiistii halin (OHAL) yatirimlari ve
tiketici harcamalarimi azaltmasiyla yilliklandirilmis bazda %5,1 daralmigtir.
Beklenti ekonominin %4,5 daralacagi yoniindeydi. Ekonomi bir 6nceki ¢eyrege
gore ise %1,3 daralmugtir. Thracat, kiiresel otomotiv ve elektronik talebiyle %2,3
artmugtir. Dai-Ichi Life Arastirma Enstitiisii’nden Yoshiki Shinke olaganiistii
hal uzarsa daralma oranimin da artacagi uyarisi yapmugtir. Tiiketici
harcamalarinin ekonominin en 6nemli kayip parcasi oldugunu séyleyen Shinke,
virlis nedeniyle gelecege yonelik bir 6ngdriide bulunmanin zor oldugunu
belirtmigtir. Japonya ekonomisinin bu yil %3,5-%4 civarinda biiylime
yakalamasi beklenmektedir.

Cin Merkez Bankasi (PBoC), Mayis ayinda gergekles

Cin Merkez Bankasi damgmani Liu Shijin, Cin ekonomisinin
"aligilagelen sartlar" altinda 2021 yilinda %8-9 biiylime gosterebilecegini
sdylemistir. Liu, bu yiln ilk ¢eyreginde ekonominin gegen yilin ayni ddnemine
gore %15'in lizerinde bilyiimesinin beklendigini de vurgulamigtir. 2021 yilinda
gliclii bitylime beklentisinin 2020 yilindaki diisiik bazin bir sonucu olacagini ve
bunun Cin'in "yilksek bilylime" donemine geri dondiigli anlamina
gelmeyecegini belirten Liu, 2020 ve 2021 yilinin ortalama GSYH biiyiimesinin

%S5 civarmda olmasinin kotii bir sonug olmayacagini s6ylemistir.

Tiirkiye ekonomisi 2021 yilinin ilk ¢eyreginde gecen yilin ayni ¢eyregine
gére %7 biiylimiistiir. Boylece, ilk ¢eyrekte yillik bitylime ii¢ yilin en yiiksek
seviyesinde gergeklesmistir. Ilk ceyrek biiylimesine en bilyiikk katki 6zel
tiketim harcamalart ve yatirimlardan gelmistir. Gayrisafi Yurt I¢i Hasila
biiyiikliigii 2021 yilinin ilk ¢eyreginde cari fiyatlarla bir onceki yila gore %29,1
artarak 1 trilyon 386 milyar 347 milyon TL olmustur. Takvim etkisinden
armdirilmis GSYH, 2021 yilinin ilk ¢eyreginde bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine
goére %7,3 artmigtir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH ise bir
onceki geyrege gore %1,7 artmistir. Harcama bilesenlerine gore yilin ilk
ceyreginde yasanan artista hanehalki titketimi ve yatirimlardaki yiikselis
belirleyici olmustur. Sektorlere gére degerlendirme yapildiginda biiyiime
icinde en yiiksek paya sahip olan hizmetler sekt6rii 2021 yilinin ilk ¢eyreginde
bir 6nceki yilin ayni geyregine gore %>5,6 biiylimiistiir ve biiylimeye 3,3 puan
ile en yiiksek katkiy1 saglamigtir. Hizmetler sektériiniin ardindan biiylimeye en
yiiksek ikinci katki ise sanayi kaleminden gelmistir. Zincirleme biiylime
endeksinin gecen yilin ayn1 ¢ceyregine gore beklenenden iyi gelmesine karsin,
biiyiimenin momentumunu gosteren takvim ve mevsimsellikten arindirilmis
GSYH, gegen yilin son ¢eyregiyle kiyaslandiinda, ekonomide yavaglama
oldugu dikkat g¢ekmistir. Bir onceki ¢eyrekle karsilastirildiginda, hanehalki
tiiketimi ve kamu harcamalarinda daralma goriiliirken, sabit yatirimlarda ise
bitylimenin devam ettigi goriilmiistiir. Ote yandan,ghracatta bir 6nceki geyrege
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degistirmemistir. Ote yandan Cin Merkez Bankasi yuamin degerinin
spekiilasyonlarin ve arbitrajin etkisiyle hizli yiikselisini frenlemek i¢in finansal
kuruluglar i¢in gereken yabanci para zorunlu karsilik oramini 2 puan
artirarak ylizde 5’ten yiizde 7’ye ¢ikarmugtir. Yeni oranlarmn 15 Haziran'dan
itibaren yiiriirliige girecegi agiklanmistir. Mayis 2007°den sonra ilk defa yapilan
artirimla finansal kuruluslar i¢in déviz likidite yonetiminin giiclendirilmesinin
amaglandigi belirtilmigtir. Boylece bankalar kredi vermek ya da yuan almak igin
piyasada dolar satmak yerine fazladan dolarlarim1 PBoC’de tutmak zorunda
kalacaklar.

Cin ekonomisi ilk geyrekte yilhik bazda %18,3 bilylimustiir. Beklentiler
ise ekonominin %18,5 oraninda biiyiiyecegi yoniindeydi. Bu rakam 1992'de li¢
aylik kayitlarin tutulmaya baglamasindan bu yana en hizh biiylime olarak
kayitlara gegmistir. Bilylime oraninin yiiksek ¢ikmasinda Kovid-19 nedeniyle
gecen yil goriilen ekonomik daralmanim rol oynadigina isaret edilmistir. Ulke
ekonomisi gegen yilin ilk ¢eyreginde %6,8 daralmisti. Diger yandan ¢eyreklik
bazda biiylimenin ilk ¢eyrekte %0,6 seviyesinde yavaslamasiyla genislemede
thiml bir diisiis goriilmiistiir. Cin’de sanayi iiretimi ve yatirimlardaki biiylimeler
Mart’ta zirve yaparken, perakende satislar da %34,2 artmistir. Ocak-Subat
dénemindeki %35,1'lik artigin ardindan yavaglayan fabrika liretimi ise Mart
aymda yillik bazda %14,1 artmustir.

Cin Merkez Bankasi danigmani Liu Shijin, Cin ekonomisinin "alisilagelen
sartlar” altinda 2021 yilinda %8-9 biiyiime gosterebilecegini sdylemistir. Liu,
bu yilin ilk ¢eyreginde ekonominin gegen yilin ayni donemine gére %15'in
iizerinde biiylimesinin beklendigini de vurgulamigtir. 2021 yilinda giiclii
bilyiime beklentisinin 2020 yilindaki diisiik bazin bir sonucu olacagini ve bunun
Cin'in "yiiksek biiyiime" donemine geri dondiigii anlamina gelmeyecegini
belirten Liu, 2020 ve 2021 yilinin ortalama GSYH biiyiimesinin %5 civarinda

oﬂBmmﬂM& kotii bir sonug olmayacagini sdylemistir. .%,\b.,
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olmasi, bilyiimede sabit sermayeyle beraber dis ticaretin olumlu pozitif katkida
bulunmasini saglamis ve stoklardaki pozitif katki da buna yardimer olmustur.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Mayis’ta beklentilerin altinda aylik bazda
%0,89 artmustir. Yillik bazda ise TUFE Nisan’daki %17,14’ten Mayis’ta
%16,59’a gerilemistir. Boylece Mayis’ta enflasyonda yedi ay sonra ilk defa
diigiis yasanmugtir. Yaganan diististe Mayis ayinda 6zellikle hizmet sektoriinde
yasanan kapanma etkili olmustur. Mayis’ta TUFE’nin beklentilerin altinda
kalmasinda eglence ve Kkiiltir grubunun bu yil Mayis aylan bazinda
degerlendirildiginde 2010 yilindan bu yana ilk defa diisiis géstermesi, giyim ve
ayakkab1 grubunun ge¢mis yillar ortalamasmin altinda artmasi, taze meyve
sebze fiyatlarindaki diisiis ve hizmetler sektoriinde fiyat artiglarinin sinirli
kalmas: etkili olmustur. YI-UFE ise Mayis’ta aylik bazda %3,92 artarak yillik
bazda %38,33e yiikselmistir. Cekirdek enflasyon Nisan’da aylik bazda %1,01
artmistir ve yillik bazda %17,77°den %16,99’a gerilemistir. Mayis aymnda
akaryakit fiyatlarinda tavan fiyat uygulamasmin sonlandirilmasi ve yine
akaryakit fiyatlarinda yapilan OTV zamminin etkisiyle harcama gruplari
arasida en yliksek aylik artis ulastirma grubunda yasanmustir.

Mart aymda 3,4 milyar dolar gerceklesen cari islemler agig:
Nisan’da 1,7 milyar dolara gerilemistir. Cari islemlerde yasanan bu
gerilemede gegen yil pandemi etkisinin goriildiigii ilk ay olan Nisan aymin
yarattig1 baz etkisiyle ithalattaki yilhik %58 artisa kargilik ihracatta yillik
bazda %110°luk goriilen ciddi artis belirleyici olmustur. Diger yandan
gecen yil ithalattaki artista Onemli rol oymayan altin ithalatina

bakildiginda ise, yilbasindan bu yana diisiis egiliminde olmasmnin ardindan
Nisan’da yasadig belirgin diisiisle birlikte Agustos 2018’den sonra ilk defa
net altin ticaretinde fazla verilmistir. Pandemi sebebiyle Nisan 2020’de,

tarihinde ilk defa negatif gerceklesen net hizmet gelirlerinde de yasanan
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toparlanmaya devam ettigi, alinan hizli kararlar neticesinde ¢ok sayida iilkenin
Kovid-19 salgininda yasanan yeni dalgalarla daha basarili bir sekilde basa
ciktiklar kaydedilmistir. OECD, raporunda, “Hitkiimetlerin uyguladig benzeri
gériilmemis koruyucu politikalar, gelismis ve bazi gelismekte olan piyasa
ekonomilerindeki ekonomik dokuyu, firmalari ve ticareti korudu. Higbir krizde,
agtlardaki rekor hizdaki gelismeler, parasal ve mali politikalar dahil, mevcut
politika destegi bu kadar hizli ve etkin olmamustir.” denilmistir. Digtik gelirli
iilkelerin asiya erisiminin ise yeterli seviyede olmadigi vurgulanan raporda,
kiiresel niifusun biiyiikk ¢ogunlugunun asilanmadig: siirece, tiim diinyanin
Kovid-19’un yeni tiirlerinin ortaya ¢ikmasina karsi savunmasiz kaldigina isaret
edilmisgtir.

Uluslararasi Para Fonu (IMF), Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu’nu
yayimlamigtir. IMF, kiiresel biiylime tahminini ise 2021 i¢in %5,5’ten %6’ya
yikseltmistir. ABD biiyiime tahmini %5,1°den %6,4’e revize edilmistir. Euro
Boélgesi’nin Ocak ayinda %4,2 biiyliyecegi tahmin edilirken, son raporda
beklenti %4,4°e ¢ikarilmigtir. Cin ekonomisinin ise %8,1 olan biiylime tahmini
%8,4’e revize edilmistir. IMF Basekonomisti Gita  Gopinath,
degerlendirmesinde, “Goriinim, ekonomik toparlanma hizlarindaki ayrismanin
yarattig1 zorluklara isaret ediyor” demistir. IMF, Kiiresel Finansal Istikrar
Raporu'nun Nisan 2021 sayisinda, salgina ydnelik alman tedbirlerin uzayan
degerlemeler ve artan finansal giivenlik agiklar1 gibi istenmeyen sonuglara
neden olabilecegi uyarisinda bulunmustur.

OPEC+ ilkeleri Temmuz’da petrol arzini artirma planina bagli kalacagini
duyurmugtur. Delegeler, Mayis ve Haziran ayindaki artiglarin ardindan
Temmuz ayinda da giinliik 841 bin varillik artis olabilecegini bildirmistir.
Avrupa ve ABD’deki gii¢lii toparlanma OPEC iiyesi iilkeler ve miittefiklerine
ek firetim icin giiven tesis etmisti. Ancak Asya’daki bazi bolgelerde vaka
mm%:m:ﬁw Mw:&o: artmagi bu bolgeden gelecek talebi tehdit ,mmwzﬁmmw%zzm_
>8§mﬁzmmgmmm:wmw.\ 2rens: Ahdi Em_m Bin Salman tal
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beklenmektedir. Ocak-Nisan donemi degerlendirildiginde, 2020 yilmda
14,1 milyar dolar olan cari islemler acig1 %32 gerileyerek 2021 yilinda 9,6
milyar  dolar  gergeklesmistir. 12 ayhk  kiimiilatif olarak
degerlendirildiginde, Mart’ta 36,3 milyar dolar olan cari islemler acig:
Nisan’da 32,7 milyar dolara gerilemistir.

2020 yih Mayis ayinda 17,3 milyar TL acik veren biit¢ce, 2021 yih
Mayis ayinda 13,4 milyar TL acik vermistir. 2020 yih Mayis aymnda 7,6
milyar TL faiz dis1 agik verilmis iken, 2021 yilh Mayis aymda 0,6 milyar
TL faiz dis1 fazla verilmistir. 2020 yili Ocak-Mayis doneminde 90,1 milyar
TL agcik veren biitce, 2021 yili Ocak-Mayis déneminde 7,5 milyar TL ac¢ik
vermistir. 2020 yih Ocak-Mayis déneminde 25,1 milyar TL faiz dis1 acik
verilmis iken, 2021 yih Ocak-Mayis déneminde 73,9 milyar TL faiz disa
fazla verilmistir. Boylece, ilk bes ayda biitce dengesi bir dnceki yila kiyasla
giiclii bir performans sergilemistir. Biitce gelirlerinde Mayis ayinda yilhk
bazda %353,5 oraninda bir yiikselis goriilmiistiir. Vergi gelirleri, Mayis
aymda bir onceki yiin aym ayma gore %67 artarak i¢ talepteki
canlanmay: yansitmistir. Biitce giderlerindeki artis Mayis aymda yilhk
bazda %38 olmustur. Faiz dis1 giderlerdeki artis yilhk bazda %37,2
olurken, faiz giderleri ise yillhik bazda %44,3 artmistir. Faiz dis1 giderler
icerisinde en yiiksek paya sahip olan cari transferlerdeki %43 orammmda
artis biitce giderlerini artirmistir. Cari transferler icerisinde en yiiksek
paya sahip olan kalem saghk, emeklilik ve sosyal yardim giderleri
olmustur. Hazine ve Maliye Bakanh@ c¢eyreklik doénemlerde
acgiklayacagni belirttigi Kamu Maliyesi Raporu'nun ilkini Mayis sonunda
yaymmlamistir. Raporda, 2021 doénemine iliskin tahminler revize
edilmistir. Buna gore 2021 yisonunda YEP'te 245 milyar TL olarak
aciklanan biitce ac131199,9 milyar TL olarak revize edilmistir. YEPte 65,5
milyar TL ongoriilen faiz disi acik ise 20,3 milyar TL’ye revize edilmistir.
evam edecegine isaret

Hyzlanmasna bagh olarak

Bu revizyonlar, biit¢cedeki olumlu perform
etmektedir. Oniimiizdeki aylarda asilanm;
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birakmayacaklarini belirtirken toplantida Iran’in petrol piyasasina doniigiinii
tartismadiklarini dile getirmistir.

Tiirkiye ekonomisi 2021 yilinin ilk ¢eyreginde gegen yilin ayni geyregine
gére %7 biiylimiistiir. Boylece, ilk ¢eyrekte yillik bilylime ti¢ yilin en yliksek
seviyesinde gergeklesmistir. [k ¢eyrek biiyiimesine en bityiik katk: 6zel titketim
harcamalart ve yatirimlardan gelmistir. Gayrisafi Yurt Igi Hasila biiyilkliigi
2021 yilinin ilk ¢eyreginde cari fiyatlarla bir onceki yila gore %29,1 artarak 1
trilyon 386 milyar 347 milyon TL olmustur. Takvim etkisinden armndirilmig
GSYH, 2021 yilinmn ilk ¢eyreginde bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gére %7,3
artmigtir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig GSYH ise bir 6nceki
ceyrege gore %1,7 artmigtir. Harcama bilesenlerine gore yilin ilk ¢eyreginde
yasanan artista hanehalk: tiiketimi ve yatirmlardaki yiikselis belirleyici
olmustur. Sektorlere gore degerlendirme yapildiginda biiytime i¢inde en yiiksek
paya sahip olan hizmetler sektorii 2021 yilinmn ilk ¢eyreginde bir dnceki yilin
ayni geyregine gore %5,6 bilylimiigtiir ve biiyiimeye 3,3 puan ile en yiiksek
katkiy1 saglamistir. Hizmetler sektriiniin ardindan bityiimeye en yiiksek ikinci
katki ise sanayi kaleminden gelmistir. Zincirleme biiylime endeksinin gegen
yilin ayni ¢eyregine goére beklenenden iyi gelmesine karsin, biiylimenin
momentumunu gosteren takvim ve mevsimsellikten arindiriimis GSYH, gegen
yilin son ¢eyregiyle kiyaslandiginda, ekonomide yavaslama oldugu dikkat
¢ekmistir. Bir dnceki ¢geyrekle karsilastirildiginda, hanehalk: tiiketimi ve kamu
harcamalarinda daralma goriiliirken, sabit yatirnmlarda ise bliylimenin devam
ettigi goriilmistiir. Ote yandan, ihracatta bir 6nceki ¢eyrege kiyasla daralma
goriilmesine karsin, ithalattaki daralmanin ¢ok daha sert olmasi, biiylimede sabit
sermayeyle beraber dig ticaretin olumlu pozitif katkida bulunmasini saglamisg
ve stoklardaki pozitif katki da buna yardimci olmustur.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Mayis’ta beklentilerin altinda aylk bazda

%0,89 artmustir. Yillik bazda ise TUFE Nisan’daki %17, &@ gm._._%ﬂm
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yaz aylarindan itibaren ekonominin acgilmas: ile biit¢e a¢iZindaki
iyilesmenin devam etmesi beklenmektedir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) 17 Haziran’da
gerceklesen Para Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda, bir hafta vadeli
repo ihale faiz oranini beklendigi gibi %19 seviyesinde sabit birakmistir.
TCMB, karar metninde siki durus vurgusu yapmstir. Metinde
"Enflasyon ve enflasyon beklentilerindeki yiiksek seviyeler dikkate
alinarak, Nisan Enflasyon Raporu tahmin patikasindaki belirgin diisiis
saglanana kadar para politikasindaki mevcut siki durus kararhhkla
siirdiiriilecektir." ifadeleri yer almstir. Bir onceki karar metninde ilgili
boliimde 'mevcut durus' ifadesi kullanilmisti. Boylelikle son karar metnine
'sikt' ve 'kararhhkla' ifadelerinin eklendigi goriilmiistiir. Gelismis iilkeler
basta olmak iizere diinya genelinde asilamanm hizlanmasimn Kkiiresel
ekonomide toparlanma siirecini destekledigi; bununla beraber, emtia
fiyatlarmdaki artis egiliminin, baz1 sektorlerdeki arz kisitlar1 ve
tasimacihik maliyetlerindeki artisin uluslararasi 6lgekte iiretici ve tiiketici
fiyatlarnm yiikselmesine yol actifn ifade edilmistir. Metinde, "ikinci
ceyrekte, salgin kisitlamalarina ve finansal kosullardaki sikilasmaya bagh
olarak i¢ talep bir miktar ivme kaybederken, dis talep giiciinii
korumaktadir. Asillamanin hizlanmas: salgindan olumsuz etkilenen
hizmetler ve turizm sektorlerinin canlanmasina olanak tammmaktadir."
denilmistir. TCMB Kkredilerde ise gerceklestirilen parasal sikilagtirmanin

e

etkisiyle ilimh bir seyir izlendigini belirtmistir.

Fitch Ratings, Haziran aymda yaymmladigi kiiresel goriiniim
raporunda Tiirkiye’nin 2021 yili biiyiime tahminini %6,7°den %6,3’¢
indirmistir. Tiirkiye ekonomisinin i¢ talep ve iyilesen net ticaret dengesiyle
beklentileri asmaya devam ettigini belirten Fitch, 2020’nin dérdiincii
ceyregindeki ivmenin siirdiigiine dikkat cekmistir. 2022 yilinda
, Tiirkiye’deki biiylimenin %m<»m_wum-3w 03,7’ye inmesini cow_&a: Fitch

ﬁﬂw»_:m? 2023 yihndaki secimlerdeny/ b Fara. cc_:_wwm_u.: %mEaa:

Wersis Nd: 0-8220-0883-5900017

R




yasanan kapanma etkili olmustur. Mayis’ta TUFE’ nin beklentilerin altinda
kalmasinda eglence ve Kkiiltlir grubunun bu yil Mayis aylari bazinda
degerlendirildiginde 2010 yilindan bu yana ilk defa diisiis géstermesi, giyim ve
ayakkabi grubunun ge¢mis yillar ortalamasinin altinda artmasi, taze meyve
sebze fiyatlarindaki diisiis ve hizmetler sektoriinde fiyat artislarinin sinirli
kalmasi etkili olmustur. YI-UFE ise Mayis’ta aylik bazda %3,92 artarak yillik
bazda %38,33’e yiikselmistir. Cekirdek enflasyon Nisan’da aylik bazda %1,01
artmigtir ve yillik bazda %17,77°den %16,99°a gerilemistir. Mayis ayinda
akaryakit fiyatlarinda tavan fiyat uygulamasmm sonlandirilmasi ve yine
akaryakit fiyatlarinda yapilan OTV zammnin etkisiyle harcama gruplari
arasinda en yiiksek aylik artig ulagtirma grubunda yasanmugtir.

Subat ayinda 2,6 milyar dolar aciklanan cari islemler ag11 Mart’ta 3,3
milyar dolara yiikselmistir. Ocak-Mart dénemi olan ilk ¢eyrek gelismeleri
degerlendirildiginde, 2020 yilinda 8,8 milyar dolar olan cari islemler agig1 %12
gerileyerek 2021 yilinda 7,8 milyar dolar gergeklesmistir. 12 aylik kiimiilatif
olarak, Subat’ta 38,3 milyar dolar olan cari islemler a¢ig1 Mart’ta 36,2 milyar
dolara gerilemigtir. Ayn1 dénemde dis ticaret agig1 36,6 milyar dolardan 35,2
milyar dolara gerilerken, net hizmet gelirleri 7,2 milyar dolardan 7,6 milyar
dolara sinirl yiikselmistir. Finansman tarafinda ise 5,7 milyar dolarhik portfoy
cikisina kargm, 363 milyon dolar dogrudan yatirirm 941 milyon dolar diger
yatirimlardan giris olmustur. Mart ayinda rezerv varliklarda 6,2 milyar dolarlik
azalig yasanirken, net hata noksan kaleminde ise 1,55 milyar dolarlik d6viz

girigi yaganmuistir.

2020 yilh Nisan aymnda 43,2 milyar TL ag¢ik veren biitge, 2021 yil1 Nisan
ayinda 16,9 milyar TL agik vermistir. Biitce gelirlerinde Nisan aymda baz
etkisiyle yillik bazda %43,8 oraninda bir yiikselis goriilmiistiir. Gelirler
kaleminin belirleyicisi olan vergi gelirleri, aylik bazda maz_mﬁmmwza kargin
Nisan ayinda bir 6nceki yilin ayni ayma goére %55.,4 m@& ve i¢. S_n_wﬂow_
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gevseyecegini ve biiyiimenin %4,5 olarak gerceklesecegini diisiinmektedir.
Mayis ayinda enflasyonist baskinin biraz daha azaldigimi sdyleyen kurum,
pozitif baz etkisiyle birlikte 2021 y1l sonunda enflasyonun %15,5 olmasini
beklediklerini soylemistir. Fitch Ratings’in Mart aymnda agkladig:
raporda Tiirkiye icin 2021 enflasyon beklentisi %11,5 seviyesindeydi.

Uluslararast Para Fonu (IMF) Tiirkiye ekonomisinin 2021 yihinda
%S5,75 biiyiiyecegi tahmininde bulunmustur. IMF'den yapilan
aciklamada, "Artan belirsizlik ve artan kirilganhklar arasinda, GSYH
biiyiimesinin bu yil giiclii olmasi bekleniyor, ancak asagi yonlii riskler
artti. Esas olarak 2020'nin yarisindaki keskin aktivite
toparlanmasindan biiyiik bir pozitif gecisi yansitan biiylimenin, 2022'den
itibaren daha diisiik bir egilime donmeden dnce bu y1l yaklasik %S5,75 'e
ulasmasi bekleniyor" denilmistir.

ikinci

Diinya Bankasi Nisan ay1 Tiirkiye Ekonomik Izleme Raporu’nu
yayimlamigtir. Banka, Tiirkiye'de GSYH'nin bu yil %5 olacagm tahmin
ederken, 2022 ve 2023 yillarinda biiyiimenin %4,5 olacagini 6ngérmektedir.
Tiirkiye'nin bu yil GSYH'nin %3,5'i oraninda biit¢e agig1 verecegini ve faiz disi
biitce dengesinin de %0,4 agik verecegini Ongdren Diinya Bankasi, biitce
ag13I/GSYH oranimnin 2022'de %3,1'e ve 2023 yilinda %2,6'ya gerileyecegini,
2022 yihinda faiz digi biitgenin dengede olacagini ve 2023 yilinda %0,1
oraninda fazla verilecegini tahmin etmektedir. Tiirkiye'de bu yil ortalama
enflasyonun 2020 yilindaki %12,3'ten %15,5'e yiikselecegini tahmin eden
Diinya Bankasi, ortalama enflasyonun 2022'de %12,0'a ve 2023'te %10'a
gerilemesini  bekledigini belirtmigtir. Cari islemler hesabinin 2021'de

GSYH'nin %3,7'si oraninda agik verecegi beklentisini ortaya koyan Diinya
Bankasi, cari agigi 2022 ve 2023'te %4 olacagini tahmin etmektedir. Diinya
Bankasi’nin Ocak ayinda yayimladigi Kiiresel Ekonomik Beklentiler
iylime beklentisi %4,5 olarak

Raporu'nda, Tiirkiye'ye iliskin 2021 yilt
aciklanmuigti.
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giderler igerisinde en ¢ok paya sahip olan cari transferlerdeki baz etkisiyle
yasanan diisiis, biitce giderlerinin bir &nceki yila gére smirli artiginda etkili
olmustur. Ekonomik toparlanma sinyallerini yansitan vergi gelirlerindeki
yiikselig, biitge gelirlerini artirici etkide bulunmustur. Ote yandan, faiz
giderlerindeki ve faiz dis1 giderlerdeki artisin gorece smirli kalmasi ve
kamudaki tasarruf egilimi, biitge dengesine olumlu yansimistir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) 6 Mayis’ta gerceklesen
Para Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda, bir hafta vadeli repo ihale faiz
oranin1 beklendigi gibi degistirmeyerek %19 seviyesinde sabit birakmigtir.
Karar metninde parasal sikilastirmanin krediler ve i¢ talep iizerindeki
yavaglatict etkilerinin gozlenmeye basladig1 belirtilmis, Nisan Enflasyon

Raporu'nda yer alan tahmin patikasindaki belirgin diisiis saglanana kadar para
politikasindaki mevcut durusun siirdiiriilecegi ifade edilmis ve bu dogrultuda
politika faiz oraninin sabit tutulmasina karar verildigi belirtilmistir. Ote yandan
parasal durus i¢in TCMB’nin bir 6nceki ay “sik1 durus” ifadesini kullanirken,
Mayis ay1 toplant1 notunda “mevcut durus” ifadesini kullandigi goriilmektedir.
"Enflasyonda kalict diisiise isaret eden giiclii gbstergeler olusana ve orta vadeli
%5 hedefine ulasincaya kadar politika faizi, giiclii dezenflasyonist etkiyi
muhafaza edecek sekilde, enflasyonun iizerinde bir diizeyde olusturulmaya

devam edilecektir." ifadesi yinelenmistir.

Diinya Bankasi Nisan ay1 Tiirkiye Ekonomik Izleme Raporu’nu
yayimlamistir. Banka, Tiirkiye'de GSYH'nin bu yil %S5 olacagim tahmin
ederken, 2022 ve 2023 yillarinda biiyiimenin %4,5 olacagini 6ngdrmektedir.
Tiirkiye'nin bu y1l GSYH'nin %3,5' oraninda biitge acig1 verecegini ve faiz digt
biitce dengesinin de %0,4 agik verecegini 6ngdren Diinya Bankasi, biitge
a¢181/GSYH oraninin 2022'de %3,1'e ve 2023 yilinda %2,6'ya gerileyecegini,
2022 yilinda faiz dis1 biitgenin dengede olacagini ve 2023 yilinda %0,1 oraninda
fazla verilecegini SSEE etmektedir. Tiirkiye'de bu v:_ %1 mEmde_mm%on:s

Mowoe&,_» E«w_m m%, RIS \ = mmmmmw Wmo_ooom_é S:-mu,: o&wm»_uc:%m Wmswmm_

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), Mayis Ara Donem
Ekonomik Goriiniim Raporu’nda 2021 yili Tiirkiye i¢in biiylime tahminini
%5,9'dan %5,7'ye diigtirmiigtir. 2020 yili igin biliylime beklentisini ise %3
seviyesinden %3,4’e ¢ikarmustir.
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bekledigini ca:n:;maw Cari iglemler hesabinin 2021'de GSYHnin %3,7'si
oraninda agik verecegi beklentisini ortaya koyan Diinya Bankasi, cari agigin
2022 ve 2023'te %4 olacagini tahmin etmektedir. Diinya Bankasi’nin Ocak
ayinda yaymmladig1 Kiiresel Ekonomik Beklentiler Raporu'nda, Tiirkiye'ye
iligkin 2021 yil1 bitylime beklentisi %4,5 olarak agiklanmisti.

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiiti (OECD), Mayis Ara Doénem
Ekonomik Goriiniim Raporu’nda 2021 yili Tiirkiye igin biiylime tahminini

%S5,9'dan %S5,7'ye diisiirmiistiir. 2020 yilt igin biiyiime beklentisini _mo ..wi.

seviyesinden %3,4’e ¢cikarmistir.
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