W HAFTALIK RAPOR 18 Mart 2024 VakifBank

Tirkiye ve Diinya Ekonomi Giindemi (11 - 15 Mart)

e Sanayi Uretim endeksi Ocak ayinda arindiriilmamis verilerle yillik olarak %1.46 artti. Takvim etkisinden
arindirilmis verilerle yillik artis %1.06 oldu. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi Gretim
endeksi ise Ocak ayinda Aralik ayina gore degisim gostermedi.

e Cari denge Ocak'ta beklentilerin altinda 2.556 milyar acik verdi. Resmi rezervlerde Ocak'ta 6.207 milyar
dolar net azalis gergeklesti. Cari islemler agigi 12 ayhk kimulatif toplamda 37.5 milyar dolar seviyesine
geriledi.

e lssiz sayisi 2024 yili Ocak ayinda bir &nceki aya gére 85 bin kisi artarak 3 milyon 214 bin kisi oldu. issizlik
orantise 0.2 puan artarak %9.1 seviyesinde gerceklesti.

e 2023 yil Subat ayinda 170.6 milyar TL agik veren merkezi yénetim butce dengesi, 2024 yilinin Subat
ayinda 153.8 milyar TL acgik seviyesine geriledi. Faiz disi denge 2023 yilinin Subat ayinda 136.3 milyar TL
acik verirken, 2024 yil Subat ayinda 99 milyar TL agik verdi.

e  Mart ayi Piyasa Katilimcilari Anketi’'ne gore yilsonu enflasyon beklentisi Subat’taki %42.96’dan %44.19’a
yukselirken, yil sonu cari agik beklentisi 34.6 milyar dolardan 33.3 milyar dolara geriledi. 2024 yili
blyume beklentisi %3.3 ile degismedi.

e TCMB, ilave sikilasma ve TL mevduatin payini artirmaya yonelik yeni adimlar atti.

e ABD'de tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Subat ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %3.2 ile beklentilerin
Gzerinde artti. Enerji ve gida fiyatlarini icermeyen c¢ekirdek enflasyon beklentilerin lzerinde aylk %0.4,
yillik bazda ise %3.8 artti.

e UFE Subat ayinda bir 6nceki aya gére %0.6 ile beklentilerin {istiinde artis gdsterdi.

e  Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi Mart ayinda énciil verilere gére 76.5 seviyesine gerileyerek
beklentilerin altinda gergeklesti.

e Almanya'da enflasyon eneriji fiyatlarindaki gerilemenin destegiyle Ocak’taki %2.9'dan Subat’ta %2.5’e
geriledi.

e  Cin Merkez Bankasi (PBoC), Kasim 2022'den bu yana ilk kez orta vadeli politika kredisi operasyonundan
nakit ¢ekerken beklentilere paralel olarak temel politika faizini degistirmedi ve yetkililer kur istikrarina
oncelik vermeye devam etti. PBoC, bazi finans kuruluslarina verdigi 387 milyar yuan (53.80 milyar S)
degerindeki bir yil vadeli orta vadeli bor¢ verme kolayhgi (MLF) kredilerinin oranini bir 6nceki
operasyona gore degistirmeyerek %2.50'de tuttugunu agikladi. Bu ay vadesi dolacak olan 481 milyar
yuan degerindeki MLF kredileriyle birlikte, operasyon bankacilik sisteminden net 94 milyar yuan fon
cekilmesiyle sonuglandi.

e Arjantin Merkez Bankasl, gosterge faiz oranini stirpriz bir kararla %100'den %80'e indirdi.

e  Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings, son Kiresel Ekonomik Goriiniim (GEO)
raporunda 2024 kiiresel GSYH biiyiime tahminini 0.3 puan artirarak %2.4'e yukseltti. Bu yukari yonli
revizyon, Aralik raporunda %1.2 olan ABD biyime tahmininin %2.1'e keskin bir sekilde revize
edilmesinin yansimasi oldu.
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Ayrintilar.

Yurt ici

Cari islemler dengesi Ocak ayinda gegen yila gore %75 gerileyerek 2.6 milyar dolar acik verdi.

(ODEMELER DENGESi BILANGOSU (Milyon Dolar)

ocage | Sebet202 | subat20n- | Defsim |
0cak 2023 | Ocak 2024 (%)
|-Cari Islemler Dengesi -2,556 52,640 -37,516 29 -34,700
A-Dis Ticaret Dengesi -4,448 93672 -78,612 - -105,800
B-Hizmetler Dengesi 2,792 50332 52,003 3 -
B1-Turizm 219 37,653 41,059 9 59,600
B2-Tagimacilik 995 19,089 16,820 12 -
C-Birincil Gelir Dengesi 856 -8,861 -11,681 32
D-kincil Gelir Dengesi -4 439 774
Il-Sermaye Hesabi 3 -49.0 -158.0
lll-Finans Hesabi 442 -28920 -48,769 -
A-Dogrudan Yatinmlar 661 -8,425 5,140 39
B-Portfby Yatirimlari -1,086 12,181 8,944 -
C-Diger Yatinmlar 3,533 36,588 -35,792 2
D-Rezerv Varliklar 6,207 3912 1,107 -

Ocak ayinda cari islemler dengesi gecen vyilin ayni
dénemine gore %75 gerileyerek beklentilere paralel 2.55
milyar dolar agik verdi. S6z konusu disuste, dis ticaretin
alt kalemlerindeki yillik gerileme belirleyici oldu. Altin
ithalati yillk bazda %79, eneriji ithalati %26, diger mallar
ithalati %79 geriledi. Cari islemler agigi 12 aylik kimulatif
toplamda ise 45.4 milyar dolardan 37.5 milyar dolara
geriledi.

Finansman hesabinin alt kalemlerinde dogrudan ve
portfoy yatirimlari kanaliyla sermaye girisi olurken, diger
yatirimlardan c¢ikis oldu. Rezerv varliklar ise Mayis

2023’ten sonra ilk defa azalis kaydetti. Boylece Ocak ayinda cari agigin finansmani agirlikh olarak rezerv

varliklardan karsilandi.

Dogrudan yatirimlardan 661 milyon dolar girisin oldugu Ocak ayinda portféy yatirimlari kanaliyla 1.1 milyar dolar

sermaye girisi yasandi. S6z konusu giriste, bankalarin yurt disi tahvil piyasasindan borglanmalari belirleyici oldu.

Diger yatirmlarda ise Haziran 2022’den sonra ilk defa sermaye cikisi oldu. Yurt ici bankalarin yurt digi

muhabirlerindeki efektif ve mevduat varliklarinda 4.1 milyar dolar, yurt disi bankalarin yurt icindeki mevduatinda

da 1.7 milyar dolar artis kaydedildi. Ocak ayinda yurt disindan saglanan kredilerde bankalar 912 milyon dolar net

kredi kullanimi gergeklestirdi. S6z konusu ortamda net hata noksan kaleminde 1.9 milyar dolar déviz ¢ikisi oldu.

Subat ayinda merkezi yénetim biitcesi 153.8 milyar TL acik verdi.

Giderler
Faiz Harig Giderler
Faiz Giderleri
Gelirler
Vergi Gelirleri
Diger Gelirler
Biitce Dengesi
Faiz Digi Denge

2023

389.4

355.2
34.2
218.8

179.6
39.2
-170.6
-136.3

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi

*Rakamlar yukari yuvarlanmistir.
**Ek bltge 6denek rakamlari dahildir.

Merkezi Yonetim Biitcesi (milyar TL)

Subat

2024

689.9

635.1
54.8
536.1

406.3

129.8

-153.8
-99.0

%
Degisim
77.2
78.8
60.2
145.0

126.2
231.1
9.8
-27.4

2024
N Gergeklesen/
Ocak-Subat Biitce
) Hedef
Hedefi
%
2023 2024 .. . (%)
Degisim

710.7 1,457.9 105.1 11,089.0 13.1
655.1 1,282.0 95.7 9,835.0 13.0
55.6 175.9 216.5 1,254.0 14.0
507.9 1,153.4 127.1 8,437.1 13.7
432.4 923.5 113.6 7,407.7 12.5
75.5 229.9 204.5 1,029.4 223
-202.8 -304.5 -50.2 -2,651.9 11.5
-147.2 -128.6 12.7 -1,397.9 9.2

2023 yili Subat ayinda 170.6 milyar TL agik veren merkezi yonetim biitce dengesi, 2024 yilinin Subat ayinda 153.8

milyar TL acik seviyesine geriledi. Faiz disi denge 2023 yilinin Subat ayinda 136.3 milyar TL acik verirken, 2024 yih

Subat ayinda 99 milyar TL acik verdi.
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Subat ayinda butge gelirleri bir dnceki yilin ayni ayina gére %145 artarak 536.1 milyar TL olurken, bitce giderleri
%77.2 artarak 689.9 milyar TL oldu.

2024 yili igin OVP’de bitge agigli/GSYH'nin %6.4 seviyesinde gerceklesecegi tahmin edilmektedir. Yil iginde
deprem bolgesine yonelik devam edecek harcamalar ve Mart ayinda gergeklesecek yerel secimlerin etkisiyle
harcamalarin tekrar arttigini gorebiliriz. Bunun yani sira, TCMB’nin faiz artinmlari dolayisiyla Hazine’nin
borglanma maliyetinin artarak devam edecek olmasi, faiz giderleri Gzerinde baski yaratacaktir.

Sanayi liretim endeksi Ocak ayinda yatay seyretti.

e Arindiriimamis (Yillik % degisim)

2024 yilh Ocak ayi itibariyle referans yil, 2021
e Takvim Etkisinden Arindiriimig (Yillik % degisim)

yili (2021=100) olarak giincellendi. Daha 6nce
80
Sanayi Uretiminde Ocak ayinda arindirlmamis 2015 vyih referans yil (2015=100) olarak

60 verilerle yillik %1.46 ve arindiriimis verilerle yillik kullanilivordu. Giincellem navi tretimind

w0 %1.06 artis yasand. ullaniliyordu. Gilincelleme, sanayi Uretiminde

yillik ve aylik olarak belirgin bir fark yaratmadi.

20

0 Sanayi Uretim endeksine etkisi olumlu olan

20 degiskenler:

-40 . e
A d o H o N NN NNN®MM M ;n . m S - Kapasite kullanim orani ve tiiketici gliveni
NN NN NSNS
© = > = ¥ @ = > = ¥ @© £ > = v © A = H
S$58 § Z88 8 ke é &8s 8 E z 8 8 gecen yilin Ocak ayina kiyasla iyilesme gosterdi.

Kaynak: TUIK

-lhracatta yillik artis yasanmasi Ocak

ayinda dis talebin destegiyle yavaslamanin
gorece sinirh kaldigini gosterdi.

-Dayanikh tiiketim mali imalatinda yillik olarak yasanan artis i¢ talebin Ocak ayinda Aralik ayina kiyasla
iyilesme kaydettigine isaret etti.

Sanayi Uretim endeksine etkisi olumsuz olan degiskenler:

- Tiirkiye elektrik enerjisi ithalati Ocak ayinda aylik %77 azalisile verinin agiklanmaya basladigi 2016 yili Ocak
ayindan bu yana en sert diisiisiinii gosterdi.

- imalat PMI, Ocak ayinda 49.2 agiklanarak iist Gste 7.ayda 50 kritik degerinin altinda kalmaya devam etti.
- Ara mali ithalatinda Ocak ayinda yillik %28’in Gizerinde azalis yasandi.

Oniimiizdeki dénemde, kapasite kullanim orani ve imalat PMI’daki toparlanma Subat’ta sanayi Uretim
endeksindeki artisi destekliyor. imalat PMI"in Subatta 50.2’ye yiikselerek son 8 ayda ilk kez faaliyet kosullarinda
iyilesmeye isaret etmesi sanayi liretimi agisindan olumlu goriinliyor. Mart ayinda ise, TCMB’nin siki para politikasi

durusunu destekleyici ilave sikilasma adimlari atmis olmasinin etkisiyle yurtici talebin kisilacak olmasi sanayi
Uretimi agisindan olumsuz goriiniyor.

TCMB Mart ayi Piyasa Katilimcilari Anketi aciklandi.

Dolar/TL (cari yil sonu) 40.02 40.53
TUFE (cari yil sonu, %) 42.96 44.19
TUFE (12 ay sonrasi, %) 37.78 36.7
TUFE (24 ay sonrasi, %) 23.05 22.67
Bilyiime (2024, %) 33 23

Cari Denge (2024, milyar $) -34.6 -33.3
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TCMB, ilave sikilasma ve TL mevduatin payini artirmaya yonelik yeni adimlar atti.

TCMB, kredi kartlarindan yapilan nakit avans islemleri ve kredili mevduat hesaplarinda uygulanacak aylik azami
akdi faiz oranini %4.42'den %5'e ¢ikardi.

TCMB’nin bankalara gonderdigi uygulama talimati ile gergek ve tlzel kisiler igin uygulanan TL payi hedefleri de
gilincellendi. Buna gore, bankalarin tlzel kisi TL payi icin aylik artis hedefi getirildi. Ayrica, bankalarin TL payi
seviyelerine gore farkli olarak belirlenmis olan gergek kisi TL payi aylik artis hedefleri giincellendi ve hedeflerin
saglanamamasi halinde uygulanacak komisyon orani artirildi.

Yurt disi

ABD’de TUFE ve UFE Subat’ta beklentilerin iizerinde artti.

TUFE (y-y, %) e Cekirdek TUFE (y-y, %) e UFE (y-y, %) o= Gekirdek UFE (y-y, %)
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. Kaynak: Reuters
Kaynak: Reuters

ABD’de Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Subat’ta beklentilerin {izerinde aylik bazda %0.4, yillik bazda %3.2 artti.

Beklentiler enflasyonun %3.1 olacagi yonlindeydi. Cekirdek enflasyon aylik bazda %0.4 artti. Yillik bazda ise %3.7
olan beklentilerin Gizerinde %3.8 artti.

Uretici Fiyat Endeksi (UFE) Subat ayinda bir dnceki aya gére %0.6 artarak %0.3 artis beklentisinin {stiinde
gerceklesti. UFE yillik bazda ise %1.1 artis beklentisinin tstiinde %1.6 artti. Cekirdek UFE aylik bazda %0.2 artis
beklentilerinin izerinde %0.3 artig gosterirken; yillik bazda ise %1.9 olan beklentilerin tstliinde %2 artti.

Beklentilerin lizerinde gelen enflasyon verileri, Fed’in faiz indirimleri konusunda temkinli durusunu teyit etti.
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Haftalik Veri Takvimi (18 - 22 Mart 2024)

18.03.2024 Tirkiye Konut Fiyat Endeksi (Ocak, y-y) %75.5
Euro Bolgesi TUFE (Subat, y-y) %2.8 %2.6 (Agiklandi)
Cekirdek TUFE (Subat, y-y) %3.3 %3.1 (Aciklandi)
Dis Ticaret Dengesi (Ocak) 16.8 milyar € 11.4 milyar € (Agiklandi)
Japonya Makine Siparisleri (Ocak, y-y) -%0.7 -%10.9 (Agiklandi)
19.03.2024 ABD insaat izinleri (Subat, dnciil) 1.489 milyon adet 1.5 milyon adet
Konut Baslangiglari (Subat, a-a) -%14.8 --
Euro Bolgesi ZEW Endeksi (Mart) 25 --
Almanya ZEW Endeksi (Mart) 19.9 20.1
Japonya BoJ Toplantisi ve Faiz Karari -%0.1 %0
Sanayi Uretim Endeksi (Ocak, y-y) -%1 --
20.03.2024 Tiirkiye Tiiketici Given Endeksi (Mart) 79.3 -
Merkezi Yonetim Borg Stoku (Subat) -- --
ABD Fed Toplantisi ve Faiz Karari %5.5 %5.5
Fed Ekonomik Projeksiyonlari -- --
Euro Bolgesi Tuketici Glven Endeksi (Mart, 6ncuil) -15.5 -14.7
Almanya UFE (Subat, y-y) -%4.4 -%3.8
italya Sanayi Uretim Endeksi (Ocak, y-y) -%2.1 o=
ingiltere TUFE (Subat, y-y) %4 %3.6
Cekirdek TUFE (Subat, y-y) %5.1 %4.6
21.03.2024 Tiirkiye TCMB Toplantisi ve Faiz Karari %45 %45
ABD Haftalik issizlik Maag Bagvurulari 209 bin kisi --
Philadelphia Fed imalat Endeksi (Mart) 5.2 -2.5
imalat PMI (Mart, énciil) 52.2 51.7
Hizmet PMI (Mart, 6ncll) 52.3 52
Onciil Gostergeler Endeksi (Subat, a-a) -%0.4 -%0.2
ikinci El Konut Satislari (Subat, a-a) %3.1 —
Euro Bolgesi imalat PMI (Mart, 6énciil) 46.5 47
Hizmet PMI (Mart, 6ncll) 50.2 50.5
Almanya imalat PMI (Mart, 6nciil) 42.5 43.3
Hizmet PMI (Mart, 6ncul) 48.3 48.8
Fransa imalat PMI (Mart, 6nciil) 47.1 47.5
Hizmet PMI (Mart, 6ncal) 48.4 48.6
ingiltere imalat PMI (Mart, 6énciil) 47.5 47.8
Hizmet PMI (Mart, 6ncal) 53.8 54
BoE Toplantisi ve Faiz Karari %5.25 %5.25
Japonya Dis Ticaret Dengesi (Subat) -1758.3 milyar ¥ -810.2 milyar ¥
imalat PMI (Mart, 6nciil) 47.2 =
Hizmet PMI (Mart, 6ncal) 52.9 --
22.03.2024 Tiirkiye Reel Kesim Guiven Endeksi (Mart) 101.5 --
imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani (Mart) %76.4 --
Almanya IFO is Diinyasi Giiven Endeksi (Mart) 85.5 85.9
ingiltere Tulketici Glven Endeksi (Mart) -21 --
Perakende Satiglar (Subat, y-y) %0.7 -%0.8
Japonya TUFE (Subat, y-y) %2.2 =
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TURKIYE

Turkiye Biiyiime Orani

Reel GSYH (y-y, %)
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Kaynak: TUIK

Harcama Bilesenlerinin Biiyiime Hizlari (y-y, %)
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Kaynak: TUIK

Sektorel Biiylime Hizlari (y-y, %)
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Kaynak: TCMB

Sanayi Uretim Endeksi

Takvim Etkisinden Arindinlmis Sanayi Uretim Endeksi (y-
Y, %)

Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindirilmis Sanayi Uretim
Endeksi (a-a, %)
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——PMI Imalat
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Kaynak: Bloomberg

ENFLASYON GOSTERGELERi

TUFE ve Cekirdek Enflasyon

——TUFE (y-y, %)

Cekirdek Enflasyon (y-y, %)
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Gida ve Enerji Enflasyonu (y-y, %) Enflasyon Beklentileri
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iISGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

Mevsimsellikten Arindirilmig issizlik Orani (%)

issizlik Orani (%)

isgiiciine Katilim Orani

isgliciine Katilma Orani (%)

istihdam Orani (%)
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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Faiz Disi Denge
Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)
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KAMU MALIYESI GOSTERGELERI

Biitce Dengesi
Biitge Dengesi (12 aylik toplam-milyar TL)
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TCMB Faiz Oranlari
Gecelik Borg Verme (46.50)
Gecelik Borg Alma (43.50)
= 1 Hafta Vadeli Repo ihale (45.00)
e GLP Bor¢ Verme (49.50)
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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
9.1 11 76.2
2023 26,276,307 4.5 (Ocak 2024) (Ocak 2024) (Ocak 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 (Subat) 67.07 72.89 47.29

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
Son Yayimlanan
(08.03.2024) 5,241,265 14,124,904 14,742,430 444,370 77,785
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 43.50 46.50 45.00

(18.03.2024)

Mal Ticareti ve Cari Denge (Milyar $)

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) 26.3 (Ocak 2024) 20.0 (Ocak 2024) -6.2 (Ocak 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 3,366.5 (Ocak 2024) 3,598.7 (Ocak 2024) 5,026.9 (2023-111)
Biitge Giderleri Biitge Gelirleri Biitce Dengesi Faiz Dis1 Denge
2022 (Subat) 200.8 270.6 69.7 113.4
2023 (Subat) 218.8 389.4 -170.6 -136.3
2024 (Subat) 689.9 536.1 -153.8 -99.0
Rasyolar ( %)
Biitce Agig1/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
5.2 (2023) 30.5 (2023-111) -4.1 (2023)



