W HAFTALIK RAPOR 15 nisan 2024 VakifBank

Tirkiye ve Diinya Ekonomi Gilindemi (8 - 12 Nisan)

e Sanayi Uretim endeksi Subat ayinda arindirilmamis verilerle yillik olarak %15.3 artti. Takvim etkisinden
arindirilmis verilerle yillik artis %11.5 oldu. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi tretim
endeksi ise Subat ayinda Ocak ayina gore %3.2 artt.

e Dinya Bankasi Turkiye igin 2024 yili biyime tahminini Ocak ayindaki %3.1’den %3’e, 2025 yili biyime
tahminini %3.9’dan %3.6’ya indirdi.

e ABD’de enflasyon Mart ayinda beklentilerin oldukga Uzerinde aylik bazda %0.4 olurken yillik bazda
%3.5’e yiikseldi. Cekirdek enflasyon ise 3 ay Ust Uste beklentinin izerinde gergeklesti.

e Perakende satislar Mart’ta bir 6nceki aya gore beklentilerin altinda %0.2 artis gésterdi.

e New York Fed Bagkani John Williams, '¢cok yakin vadede' faiz ayarlamalarina gerek olmadigini séyledi.

e  Avrupa Merkez Bankasi (ECB), Nisan ayi toplantisinda beklendigi gibi faiz oranlarini degistirmedi. Ana
refinansman orani %4.50; marjinal borg verme imkani %4.75 ve mevduat faizi %4 seviyesinde birakildi.

e Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Cin’in kredi notunu "A+" olarak teyit ederken not
gorinimini duragandan negatife gekti.

e  Glney Kore Merkez Bankasi gosterge faiz oranini beklentilere paralel %3.50 olarak birakti.

VakifBank Ekonomik Arastirmalar Midiirliigii | istanbul



Ayrintilar...
Yurtigi

Sanayi Uretim Endeksi Subat ayinda yillik bazda %11.5; aylik bazda %3.2 artti.

Takvim Etkisinden Arindirilmis Sanayi Uretim Endeksi (y-y, %)

Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimig Sanayi Uretim Endeksi (a-a, %)
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Sanayi Uretim endeksi Subat ayinda arindirilmamis verilerle yillik olarak %15.3 artti. Takvim etkisinden arindiriimis

verilerle yillik artis %11.5 oldu. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi tretim endeksi ise Subat ayinda
Ocak ayina gore %3.2 artti.

Subat ayinda en yiksek artisin yillik %38.5 ile yiksek teknoloji tirlinleri imalatinda yasandigi goérullyor. Subat’ta
sermaye mall imalatinda %20.9, dayanikh tiketim mal imalatinda %12, ara mali imalatinda %11.4, enerji
imalatinda %11.3, dayaniksiz tiiketim mali imalatinda ise %3.9 artis yasandi. Dayaniksiz tiiketim mali imalatinda
Ocak 2023’ten bu yana yasanan en yiiksek artisin yasanmasi, i¢ talebin Subat’ta iyilesmeye basladigini gésteriyor.
Ana sektorlere bakildiginda, tim sektorlerde yikselis yasandigi goriiliyor.

Subat ayinda sanayi tretiminde yasanan toparlanmaya karsin, Mart ayinda TCMB’nin siki para politikasi durusunu
destekleyiciilave sikilagsma adimlari atmis olmasinin etkisiyle ve yurtigi talebin kisilmasiyla sanayi tGretiminde Mart
ayinda bir miktar azalis yasanmasi muhtemel goriintyor.

Diinya Bankasi, Tiirkiye’ye iliskin biiylime tahminini giincelledi.

Ocak Tahmini Nisan Tahmini
2024 3.1 3.0
2025 3.9 3.6

Diinya Bankasi Tirkiye igin 2024 yili biylime tahminini Ocak ayindaki %3.1'den %3’e, 2025 yili biyliime tahminini
%3.9'dan %3.6'ya indirdi.

Tirkiye’de, makroekonomik konsolidasyon ¢abalarinin ig talebi bastirmasi beklendiginden dolayi, biyliime hizinin
bu yil zayiflayarak %3’e inmesinin beklendigi; bu oranin pandeminin etkiledigi yillar hari¢ olmak tzere 2009
yilindan bu yana ki en distik oran oldugu agiklandi.

Siki para politikasinin etkisiyle enflasyonun Mayis’ta zirve yaptiktan sonra kademeli olarak gerilemesinin
beklendigi, net ihracatin artan katkisiyla 2024 yilindan itibaren cari dengenin iyilesmesinin 6ngorilduga belirtildi.
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Yeni ekonomi yonetiminin artan itibarinin daha fazla yatirim girisiyle sonuclanabilecegi, bunun da para biriminin
istikrar kazanmasina ve ekonomik diizenlemenin hizlandirilmasina yardimci olabilecegi ifade edildi.

Merkez Bankasi’ndan Enflasyon Mektubu
TCMB’nin Enflasyon Hedefinden Sapma Nedenleri

Parasal kosullarin etkisiyle kredi buylimesinde gozlenen artislar,
Yapilan icret giincellemeleri,
Hanehalkina yapilan transferler,

P wnN R

Subat depreminin basta konut piyasasi olmak (zere mal, hizmet ve isglicli piyasalarinda yarattigi
bozulmalarin kamu maliyesi Gzerindeki etkilerinin enflasyon uzerindeki baskilari artirmasi

Hedefe Ulasmak i¢in Alinan Kararlar

1. Dezenflasyon ortaminin saglanmasina yonelik atilan adimlarin ilk etkileri 2023 yilinin 2.yarisinda
gozlenmeye baslandi. Buna gore;

2. Disfinansman kosullari iyilesmeye basladi.

3. Rezervlerde istikrarli artis kaydedildi.

4. Cariacikla ilgili olarak talep kosullari iyilesme siirecine girdi.

5. Yurt disi talepte gliclenme yasandi.

S6z konusu mektupta ayrica, dezenflasyon siirecinde para ve maliye politikalarinin es gidiminin blyik énem
tasidigina isaret edildi. TCMB asgari licretin yilda bir kez glincellenmesi, yénetilen/yonlendirilen fiyatlar, tcret ve
vergi ayarlamalarinda OVP’deki enflasyon tahminlerinin gozetilmesi ve para politikasindaki siki durusun ihtiyatl

maliye politikasi ile desteklenmesinin 6ngorilen dezenflasyon patikasinin tesisi agisindan kritik 6nemde
oldugunu vurguladi.

Yurt disi

ABD’de enflasyon Mart’ta beklentilerin lizerinde artti.
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Kaynak: Reuters
ABD’de Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Mart’ta beklentilerin {izerinde aylk bazda %0.38, yillik bazda %3.5 artti.

Beklentiler enflasyonun %3.4 olacagi yoniindeydi.

Mart’ta kalorifer yakiti ve dogalgaz enflasyonu diislis yonli etkilerken, elektrik fiyatlarindaki artis enflasyonu
artirdi. Ayrica gida, saglik harcamalari, konut ve ulastirma kalemleri de enflasyonu artis yonla etkiledi.

Cekirdek enflasyon aylik bazda %0.36 artti. Yillik bazda ise %3.7 olan beklentilerin lzerinde %3.8 artti.
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Uretici Fiyat Endeksi (UFE) Mart ayinda bir dnceki aya goére %0.2 artarak %0.3 artis beklentisinin altinda
gerceklesti. UFE yillik bazda ise %2.2 artis beklentisinin altinda %2.1 artti. Cekirdek UFE aylik bazda %0.2 artis
gosterirken; yillik bazda ise %2.3 olan beklentilerin Gistiinde %2.4 artti.

ABD’de enflasyonun vyilsonunda %2.4 gerceklesmesi bekleniyor. Ote yandan agiklanan enflasyon rakamlari
piyasada Fed’in faiz indirimini erteleyebilecegi beklentilerine neden oldu. Fed’in Haziran ayinda degil daha ileri
bir tarihte faiz indirimine baslayacagi ve yili sadece bir faiz indirimi ile tamamlayacagi beklentileri fiyatlanmaya
baglandi.

FED’in Mart ayi toplantisinin tutanaklari yayimlandi.

Fed Bilango Buyukltgl (milyar dolar) e Fed Politika Faiz Orani - Ust Bant (%) (Sag Eksen)
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Kaynak: St. Louis Fed

Mart ayi toplantisinin tutanaklarindan beklendigi gibi faiz indirimlerinin zamanlamasina iliskin herhangi bir ipucu
¢ikmadi. Ancak tutanaklarda bilango planlamasina iliskin ipuglari ortaya cikti.

Toplanti sonrasi yaptig konusmada Baskan Powell, bilango kiigliltmenin nasil yavaslatilacagina iliskin bir stratejiyi
tartismaya basladiklarini, oldukga yakin bir siirede yavaslamanin baglamasinin uygun olacagini séylemisti.

Tutanaklar, Fed tyelerinin blytk bir cogunlugunun bilango kiiglltme hizinin yakin bir zamanda yavaslatiimasinin
temkinli bir hareket olacagini diisiiniiyor.

Tutanaklarin ardindan Fed’in Mayis ayindaki toplantida bilango kiglltme hizinin yavaslatilmasina iliskin bir
duyuru yapacagi ve Haziran’da bilango kiigliltmenin hizinin yavaslatilmaya baslayabilecegi beklentileri olustu.

Fed hali hazirda 60 milyar dolari hazine tahvili, 35 milyar dolari ipotege dayali menkul kiymetler olmak tizere aylk
95 milyar dolarlk bilango kiigliltme yapiyor.
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Avrupa Merkez Bankasi (ECB), beklendigi gibi faiz oranlarini degistirmedi.

Avrupa Merkez Bankasi Faiz Oranlari (%)

e Politika Faiz Orani (%) Mevduat Faiz Orani (%) e Borc Verme Faiz Orani (%) 4.75
4.5

Kaynak: Reuters

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), Nisan ayi toplantisinda beklendigi gibi faiz oranlarini degistirmedi. Ana
refinansman orani %4.50; marjinal borg verme imkani %4.75 ve mevduat faizi %4 seviyesinde birakildi.

Boylece art arda bes toplantida faiz oranlari degistiriimedi.

Toplanti metninde, enflasyonun, gida ve Urin fiyatlarindaki gerilemenin etkisiyle glic kaybetmeye devam ettigi,
enflasyona iliskin temel gostergelerin ¢ogunda iyilesme oldugu ve Ucret artisinin yavasladigi belirtildi.

Finansman kosullarinin kisitlayici olmaya devam ettigi, gecmisteki faiz artiglarinin talep Uzerinde baskiyi
sirdirdtgla ve bu durumun enflasyonun asagi cekilmesine yardimci oldugu ifade edildi. Ancak yurt igi fiyat
baskilarinin gligli oldugu ve hizmet fiyatlarinin enflasyonu yuksek tuttugu degerlendirildi.

ECB'nin orta vadede %2'lik enflasyon hedefinin yakalanmasinda kararli oldugu vurgulanan agiklamada, temel faiz
oranlarinin devam eden enflasyonla miicadele siirecine 6nemli katki saglayacak seviyelerde bulunduguna dikkat
cekildi.

ECB’nin para politikasi kisitlamasinin uygun diizeyini ve siiresini belirlemek igin veriye dayali ve toplanti bazinda
bir yaklasim izlemeye devam edecegi, belirli bir oran konusunda énceden taahhutte bulunmayacagi bildirildi.

ECB Baskani Lagarde;
ECB faiz oranlarinin devam eden enflasyonla micadele sirecine 6nemli katki saglayacak seviyelerde oldugunu,

Enflasyonun onimizdeki aylarda mevcut seviyelerde dalgalanmasinin ve gelecek yil hedefe dismesinin
beklendigini,

Ekonomik blylmeye iliskin risklerin asagi yonli oldugunu,

Euro Bolgesi'nde hizmet enflasyonun son 5 aydir %4 gibi yiksek seviyelerde seyrettigini, gerekli kararlari almak
icin her seyin %2'ye donmesini beklemeyeceklerini sdyledi.

Lagarde’in agiklamalari Haziran’da faiz indirim beklentisini artirdi.
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Haftalik Veri Takvimi (15 - 19 Nisan 2024)

15.04.2024 Tirkiye issizlik Orani (Subat) %9.1 %8.7 (Agiklandi)
Merkezi Yonetim Butge Dengesi (Mart) -153.8 milyar -209 milyar £ (Agiklandi)
ABD Perakende Satiglar (Mart, a-a) %0.9 %0.7 (Agiklandi)
New York Fed imalat Endeksi (Nisan) -20.9 -14.3 (Agiklandi)
Euro Bolgesi Sanayi Uretim Endeksi (Subat, y-y) -%6.6 -%6.4 (Agiklandi)
Japonya Makine Siparisleri (Subat, y-y) -%10.9 -%1.8 (Agiklandi)
16.04.2024 ABD insaat izinleri (Mart, énciil) 1.524 milyon adet 1.51 milyon adet
Konut Baglangiglari (Mart, a-a) %10.7 -%0.8
Sanayi Uretim Endeksi (Mart, a-a) %0.1 %0.2
Euro Bolgesi ZEW Endeksi (Nisan) 33.5 34
Dis Ticaret Dengesi (Subat) 11.4 milyar € --
Almanya ZEW Endeksi (Nisan) 31.7 32
italya TUFE (Mart, y-y) %0.8 %1.3
Dis Ticaret Dengesi (Subat) 2.7 milyar € --
ingiltere issizlik Orani (Subat) %3.9 %4
17.04.2024 Tiirkiye Cari Islemler Dengesi (Subat) -2.55 milyar $ -2.3 milyar $
ABD Fed Bej Kitap -- --
Euro Bolgesi TUFE (Mart, y-y) %2.6 %2.4
Cekirdek TUFE (Mart, y-y) %3.1 %2.9
ingiltere TUFE (Mart, y-y) %3.4 %3.1
Cekirdek TUFE (Mart, y-y) %4.5 %4.3
Japonya Dis Ticaret Dengesi (Mart) -379.4 milyar ¥ --
18.04.2024 Tiirkiye Konut Satislari (Mart, y-y) %17.3
ABD Onciil Gostergeler Endeksi (Mart) %0.1 %0.1
ikinci El Konut Satiglari (Mart, a-a) %9.5 -%2.2
Philadelphia FED imalat Endeksi (Nisan) 3.2 1
Haftalik issizlik Maasi Basvurulari 211 bin kisi 212 bin kisi
Euro Bolgesi Cari Islemler Dengesi (Subat) 24.9 milyar € 25 milyar €
19.04.2024 Tirkiye TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi -- --
Almanya UFE (Mart, a-a) -%0.4 %0.4
ingiltere Perakende Satiglar (Mart, y-y) -%0.4 %0.7
Japonya TUFE (Mart, y-y) %2.8 =
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TURKIYE

Turkiye Biiyiime Orani

Reel GSYH (y-y, %)

Sektorel Biiylime Hizlari (y-y, %)
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imalat PMI

——PMI Imalat
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ENFLASYON GOSTERGELERi

TUFE ve Cekirdek Enflasyon

——TUFE (y-y, %) Cekirdek Enflasyon (y-y, %)
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Gida ve Enerji Enflasyonu (y-y, %)
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Enflasyon Beklentileri

——12 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)
—— 24 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)
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iISGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

issizlik Orani (%)

Mevsimsellikten Arindirilmig issizlik Orani (%)

isgiiciine Katilim Orani

isgliciine Katilma Orani (%)

istihdam Orani (%)
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KAMU MALIYESI GOSTERGELERI

Biitce Dengesi

Biitge Dengesi (12 aylik toplam-milyar TL)
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Faiz Disi Denge

—— Faiz Digi Denge (12 ayhk-milyar TL)
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Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim
Reel Ekonomi

issizlik Orani (%) Sanayi Uretim

GSYH (Cari GSYH Bilyiime Orani . X Kapasite
Fiyatlarla, milyon (zincirlenmis hacim (m.e)mm End.ek5| (y.-y', ol Kullanim Orani
L) S e ) etkisinden (takvim etkisinden (%)
arindiriimig) arindiriimis)
2021 7,248,789 11.0 12.0 17.5 76.6
2022 15,006,574 5.6 10.5 5.7 77.1
8.7 11.5 76.2
2022 AT e (Subat 2024) (Subat 2024) (Mart 2024)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE
2022 64.27 51.93 97.72
2023 64.77 70.64 44.22
2024 (Mart) 68.50 75.21 51.47

Parasal Gostergeler (Milyon TL)
TCMB Briit Doviz Rezervleri

M1 M2 M3 Emisyon (Milyon $)
2022 3,131,103 8,218,173 8,448,655 313,343 82,904
2023 4,757,514 13,615,988 14,018,354 408,898 92,829
s"(:; ;;":;::)a“ 5,516,680 14,288,563 14,928,478 446,871 68,747
Faiz Oranlari (%)
TCMB O/N (Borg Alma) TCMB O/N (Borg Verme) TCMB Haftalik Repo
2022 7.50 10.50 9.00
2023 41.00 44.00 42.50
Son Yayimlanan
( 15.0:.202 7 48.50 51.50 50.00
Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2022 -48.7 363.7 254.2 -109.5
2023 -45.4 307.7 246.4 -86.8
Son Yayimlanan -2.6 (Ocak 2024) 27.9 (Subat 2024) 21.1 (Subat 2024) -6.8 (Subat 2024)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2021 1,321.2 1,426.6 1,489.2
2022 1,905.3 2,128.9 2,523.1
Son Yayimlanan 3,440.8 (Subat 2024) 3,797.3 (Subat 2024) 5,559.7 (2023)
Biitge Giderleri Biitge Gelirleri Biitce Dengesi Faiz Dis1 Denge
2022 (Mart) 224.9 156.0 -69.0 -42.0
2023 (Mart) 334.0 286.8 472 21
2024 (Mart) 692.8 483.8 -209.0 -134.4
Rasyolar ( %)
Biitce Agig1/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
5.2 (2023) 29.5 (2023) -4.1 (2023)



