W HAFTALIK RAPOR 7 wart 2022 VakifBank

Tiirkiye ve Diinya Ekonomi Giindemi (28 Subat — 6 Mart)

e  Tirkiye ekonomisi 2021 yihinin dérdiincii geyreginde gegen yilin ayni geyregine gore %9.1 buyidi (piyasa
beklentisi: %8.5). Ekonomi, 2021 yilinin tamaminda ise %11 buyada.

e Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Subat’ta beklentilerin tizerinde aylik bazda %4.81 artt. Yillik bazda ise TUFE
Ocak’taki %48.7’den %54.44 e yikseldi.

e Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri icermeyen gekirdek enflasyon (C endeksi) Subat’ta bir
dnceki aya gdre %3.75 artti ve yillik bazda Ocak’taki %39.45’ten %44.05’e yiikseldi. Yurt ici Uretici Fiyat
Endeksi (Yi-UFE) Subat’ta bir 6nceki aya gére %7.22 artti ve yillik bazda Ocak’taki %93.53’ten %105.01’e
ylkseldi.

e Ocak’ta dis ticaret agigi yillik bazda %234.9’luk sert artisla 10.3 milyar dolar oldu. ihracat yillik bazda
%17.2 artisla 17.6 milyar dolar, ithalat %54.2 artigla 27.9 milyar dolar gergeklesti.

e ABD Merkez Bankasi (Fed) Baskani Jerome Powell, Rusya'nin Ukrayna'yi isgalinin ABD'nin ekonomik
goriniminde belirsizlik yarattigini, merkez bankasinin siki bir isglici piyasasinda yiiksek enflasyonla
mucadele etmek igin bu ayin sonlarinda faiz oranlarini artirmayi bekledigini agikladi.

e  ADP Ozel sektor istihdami Subat ayinda beklentilerin tistlinde 475 bin kisi artti. Veri, Ocak ayinda 301 bin
kisi gerilemisti.

e ABD'de tarim disi istihdam Subat’ta 400 bin artis beklentisinin Gzerinde 678 bin kisi artti. Ocak ayi icin
467 bin olarak agiklanan istihdam artisi 481 bine revize edildi.

e ssizlik orani Subat’ta %4’ten %3.8'e geriledi. Beklenti %3.9’du.

e Verilere gore ortalama saatlik kazanglar Subat ayinda aylik bazda degisim gostermedi. Ortalama saatlik
kazanglardaki yillik artis Ocak’taki %5.5'ten Subat’ta %5.1’e geriledi. Beklenti %5.8 artisti.

e Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) Subat ayi toplantisinin tutanaklarina gore, toplantida orta vadeli
enflasyon hedefine yaklasilmasinin artik uzak bir olasilik olmadigi gorlist genis sekilde paylasildi. Ayrica
parasal desteklemenin buyukligiunin, ortaya konmus ileriye doniik yonlendirmeye paralel olarak
kigultilmeye baslanmasi gerektigi ifade edildi.

e  Avrupa Merkez Bankasi Baskan Yardimcisi Luis de Guindos, Rusya'nin Ukrayna'ya saldirisinin Avrupa'nin
ekonomik biyumesi lizerinde negatif bir etkisinin olacagini, ancak bunun bir resesyona déntismesini
beklemediklerini sdyledi.

e Euro Bolgesi’'nde enflasyon Subat ayinda oncil verilere gére beklentilerin Gstlinde gergekleserek yillik
bazda %5.8 seviyesine yikseldi. Cekirdek enflasyon ise dnciil verilere gore yillik bazda %2.7 artarak
beklentilerin Gistinde agiklandi.

e Rusya Merkez Bankasi, 1050 baz puan artisla politika faizini %9.5'ten %20'ye ¢ikardi.

e  Fitch ve Moody's Rusya'nin Ukrayna'ya saldirisi sonrasi uygulanan yaptirimlarin Rusya'nin dis borglarini
o6deme kabiliyetiyle ilgili sipheler yarattigi ve ekonomisini zayiflatabilecegini belirterek tlkenin kredi
notunu alti kademe duslrdi ve ¢op seviyesine gekti. Fitch Rusya'nin notunu 'BBB' seviyesinden 'B'
seviyesine ¢ekti ve lGlkenin not goriinimiinii negatif olarak belirledi.

e Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody’s, Rusya’nin kredi notunu ayni hafta icerisinde iki
defa dislirdl. Rusya'nin yerel ve yabanci para cinsinden uzun vadeli kredi notlarini ve kidemli teminatsiz
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borg notlarini 6nce 'Baa3’ seviyesinden B3 seviyesine indiren kurulus, sonra notlari B3'den Ca seviyesine
indirdi. GOrinimi "negatif" olarak belirledi. Not indirimine gerekge olarak ulkenin, borglarini
odeyememe riski gosterilmistir.

e Moody's, Ukrayna'nin kredi notunu ise "B3"ten "Caa2"ye dusurdd.

e Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor’s (S&P), Rusya'nin gegen hafta yayinladigi
uzun vadeli doviz cinsinden "BB+" ve yerel para cinsinden "BBB-" olan kredi notlarini "CCC-"ye indirdi.

e MSCI, kiiresel piyasa aktorlerinden Rus hisse senedi piyasasinin artik yatirim yapilabilir olmadigi ve Rus
varlklarinin MSCI gelisen llkeler endekslerinden gikarilmasi gerektigi yoniinde geri bildirimler almalari
nedeniyle Rus varliklarini gelisen piyasa endeksinden ¢ikarma karari aldi.

Ayrintilar...

ABD’de tarim disi istihdam Subat ayinda beklentileri asti.
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Kaynak: Reuters

ABD'de tarim disi istihdam Subat’ta 400 bin artis beklentisinin izerinde 678 bin kisi artti. Ocak ayi igin 467
bin olarak agiklanan istihdam artisi 481 bine revize edildi. issizlik orani Subat’ta %4’ten %3.8’e geriledi.
Beklenti %3.9’du. Verilere gore ortalama saatlik kazanglar Subat ayinda aylik bazda degisim gostermedi.
Ortalama saatlik kazanglardaki yillik artis Ocak’taki %5.5’ten Subat’ta %5.1’e geriledi. Beklenti %5.8 artisti.
isgliciine katilim orani Subat’ta %62.3 ile dnceki aya gore yiikseldi. Oncii géstergelerden biri olan ADP verisi
de bu yonde sinyaller vermisti. ADP 6zel sektor istihdami Ocak'ta 301 bin olan distisiine karsin Subat ayinda
475 bin kisi ile beklentilerin lizerinde artti.
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Euro Bolgesi’nde TUFE ve UFE yeni tarihi yiiksek seviyelere gikti.

e Enflasyon (y-y, %)
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Euro Bolgesi'nde TUFE Subat’ta 6nciil verilere gére aylik bazda %0.9 artt, yillik bazda %5.1’den %5.8’e yiikseldi.
Enflasyondaki yiikseliste eneriji fiyatlarindaki ylkselis belirleyici oldu. Enerji enflasyonundaki yikselis %31.7’ye

ulasti. Enerji, gida, alkol ve tiitiin icermeyen cekirdek enflasyon %2.7’ye cikti. Euro Bélgesi’nde UFE Ocak’ta nihai
verilere gére beklentilerin Gizerinde aylik bazda %5.2 artti, yillik bazda %30.6’ya ¢ikti. UFE’deki yiikseliste de enerji
maliyetlerindeki yikselis belirleyici oldu. Euro Bolgesi’'nde enflasyonun 2022 yilinda enflasyonun %3.2, cekirdek

enflasyonun %1.9 gerceklesmesi bekleniyor.

Tirkiye ekonomisi 2021 yilinda %11 biiyiidi.

Biiyiime Orani (y-y, %)
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Tirkiye ekonomisi 2021 yilinin son geyreginde gegen yilin ayni ceyregine gore %9.1 blyudi (piyasa beklentisi:

%8.5). Ulke ekonomisi 2021 yilinin tamaminda ise %11 biyiidii. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis GSYH

ise bir 6nceki ceyrege gore %1.5 artti.

2021 yihnin tamaminda basta turizm ve yeme icme sektorli olmak lizere hizmetler ve sanayi sektéri blylimeyi

artirici yénde etki yaparken, tarim ve insaat sektorlerinden negatif katki geldi. Yilin tamaminda hizmetler sektori

%12.7 oraninda biyudi ve blyumeyi 7.1 puan artirdi. Harcama bilesenlerine gére 2021 yilinda blyimede

yasanan artista hanehalki tiiketimi ve net ihracat belirleyici oldu. Stoklarin biiylimeye negatif yonli katkisi ise 7

puan ile tarihi distk seviyede gerceklesti.

VakifBank Ekonomik Arastirmalar Midiirliigii | istanbul



Enflasyon Subat’ta %54.4’e yiikseldi.
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Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Subat’ta beklentilerin lizerinde aylk bazda %4.81 artti. Yillik bazda ise TUFE

Ocak’taki %48.7'den %54.4’e yikseldi. Subat’ta gida ve alkolsuiz icecekler, ulastirma ve ev egyasi gruplarindaki
artislar enflasyondaki artista ana belirleyiciler oldu.

Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri icermeyen ve enflasyondaki ana egilimi gosteren cekirdek

enflasyon (C endeksi) Subat’ta bir 6nceki aya gére %3.75 artti ve yillik bazda Ocak’taki %39.45’ten %44.05’e
ylkseldi.

Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE) Subat’ta bir &nceki aya goére %7.22 artti ve yillik bazda Ocak’taki %93.53'ten
%105.01e yiikseldi. Yi-UFE 1995 Mart’tan bu yana ki en yiiksek seviyede gerceklesti. Ana sanayi gruplarina gére
Subat’ta en ylksek artis %19.98 ile enerjide yasandi.

Rusya ve Ukrayna’nin kredi notlari diisiirtldii.

Uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslari Fitch ve Moody's, Rusya'nin Ukrayna'ya saldirisi sonrasi uygulanan
yaptirimlarin Rusya'nin dis borglarini 6deme kabiliyetiyle ilgili sipheler yarattigi ve ekonomisini zayiflatabilecegini
belirterek tlkenin kredi notunu alti kademe disuirdii ve ¢op seviyesine g¢ekti. Fitch Rusya'nin notunu 'BBB'

seviyesinden 'B' seviyesine cekti ve llkenin not goriinimiini negatif olarak belirledi. Moody's de iilke notunu
'Baa3' seviyesinden B3 seviyesine indirdi.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody’s, ayni haftada kredi notlarindan tekrar giincellemeye gitti.
Rusya'nin yerel ve yabanci para cinsinden uzun vadeli kredi notlarini ve kidemli teminatsiz borg¢ notlarinin B3'dan

Ca seviyesine indirdi. Gorinimi{ "negatif" olarak belirledi. Moody's, Ukrayna'nin kredi notunu ise "B3"ten
"Caa2"e dustirdi.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor’s (S&P), Rusya'nin uzun vadeli doviz cinsinden "BB+"

ve yerel para cinsinden "BBB-" olan kredi notlarini "CCC-"ye indirdi. Kurulus, Rusya’nin notunu bir haftada iki defa
disltrmus oldu.
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DiPNOT

Kredi notu ve goriiniimi, derecelendirme kuruluslarinin bir Glkenin kredibilitesi konusundaki bagimsiz géruslerini ifade eder
ve sz konusu Ulkenin mali sorumluluklarini yerine getirme potansiyelini 6lgmeye yarayan arag niteligini tasir. Kredi notu ve
gorindmd, Ulkenin ileriye donik yatinm yapilabilirlik seviyesini belirler. Burada 6énemli olan nokta, derecelendirmenin
Ulkenin ihrag edecegi tahvillere yonelik yapilmasi konusudur. Dolayisiyla, yabanci para cinsinden tahvil ihraglari ve yerli para
cinsinden tahvil ihraglari icin ayri ayri derecelendirme yapilir. Kredi notunun temel belirleyicileri “kalite gostergeleri” ve
“makroekonomik gostergeler” olmak Uzere iki baghk altinda ele alinabilir. Kalite gostergeleri olarak, yonetim kalitesi, iflas
gecmisi ve teknoloji diizeyi gibi faktorler 6ne ¢ikmaktadir. Makroekonomik gostergeler arasinda ise gelir diizeyi, enflasyon

ve biylme belirleyici faktorler olarak karsimiza gikiyor.

Moody’s S&P
Uzunvadeli Kisavadeli Uzun vadeli
Aaa AAA
Aal AA+
Aa2 AA
Aa3 P-1 AA-
Al A+
A2 A
A3 A-
Baal P2 BBB+
Baa2 BBB
Baa3 P-3 BBB-
Bal BB+
Ba2 BB
Ba3 BB-
B1 B+
B2 B
B3 B-
Caal Not prime = CCC+
Caa2 CCC
Caa3 CCC-

cC
Ca C
C
/ D
/
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Kisa vadeli

A-1+

A-1

A-2

A-3

Fitch
Uzun vadeli  Kisa vadeli
AAA En yuksek dereceli
AA+
+

AA F1 Yiksek dereceli
AA-
A+

F1 . .
A Ust orta sinif/yiiksek
A-

F2
BBB+
BBB F3 Alt orta sinif/iyi
BBB-
BB+

Yatirim yapilamaz/
BB Beerflsa
Spekiilatif/cop

BB-

B
B+
B Son derece spekulatif
B-

Onemli riskler
Blyik olclide spekilatif
CcC C
Kurtarilmasi beklenen, iflasa
yakin

DDD
DD / iflas
D



DiPNOT

Kredi notu

Kredi notunun en yuksek dereceli olmasi, temerrit riskinin en dusuk seviyede oldugunu ifade eder. En yiiksek dereceli
not, mali ylikimluliklerin yerine getirilmesi igin glicli kapasitenin oldugu durumlarda istisnai olarak atanirlar. Bu
kapasitenin ongorilebilir olaylardan olumsuz etkilenmesi zordur. Yiiksek dereceli kredi notu ise temerrit riskinin gok
disuk oldugu beklentilerini ve ¢ok glicli bir kapasiteyi ifade eder. Bu kapasite, 6ngoriilebilir olaylara karsi cogunlukla
savunmasiz degildir. Yiuksek dereceli kredi notu ya da (st orta sinif, disiik temerrit riskini ifade etmekle birlikte,
kapasitenin olumsuz ticari veya ekonomik kosullara gére daha savunmasiz oldugunu gosterir. Alt orta sinif ya da iyi
dereceli kedi notu, temerrit riski beklentilerinin o an igin dusik oldugunu ancak olumsuz is ve ekonomik kosullarin
kapasitede bozulmaya yol agmasinin olasi oldugunu ifade eder.

Spekdilatif/yatirim yapilamaz/¢6p statiisti, 6zellikle zamanla ticari veya ekonomik kosullarda olumsuz degisiklikler olmasi
halinde, temerrit riskine karsi ylksek bir kirilganliga isaret eder; ancak, mali yikimliliklerin yerine getirilmesini
saglayan is veya finansal esneklik mevcuttur. Son derece spekilatif, dGnemli temerrit riskinin mevcut oldugunu, ancak
heniz sinirh bir alanin bulundugunu goésterir. Finansal taahhitler o an igin yerine getirilse de, strekli 6deme kapasitesinin
ekonomik veya etken bir baska bozulmaya karsi savunmasiz oldugunu ifade eder. Onemli riskler, giivenlik igin diistik bir
alanin kaldigini; iflasa yakin olmasi ise varsayilan durumun olasi gériindtigiini ifade eder. iflas seviyesindeki notlar ise
temerrit siirecinin basladigina ve 6deme kapasitenin geri doniilemez bir sekilde bozulduguna isaret eder.

Kredi Notu Goriiniimii

“« u

Kredi notu goriinim ise kredi notunun yanindaki “+” ve simgeleri ile ifade edilir. Bunlar, kredi notunun 6 aydan 2
yila kadar gececek siirede, potansiyel ilerleme yonini belirtir. Kredi notu gériniminin pozitif olmasi, kredi notunun
artabilecegini, goriinimin negatif olmasi kredi notunun diisebilecegini, duragan olmasi ise degismeyebilecegini ifade
eder. Kredi notu gorinimunin degistirilmesi bir not degisikligi anlamina gelmemekle birlikte, kuruluslar bazi durumlarda
kredi notunu sabit tutup, kredi notu goriinimiinde degisiklige gidebilir. Bu ise yalnizca ileriye doniik degerlendirmenin

yoni hakkinda ipucu verir.
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Haftalik Veri Takvimi (7 — 11 Mart 2022)

7.03.2022 Tirkiye Hazine Nakit Dengesi (Subat) -37.8 milyar &
Almanya Perakende Satislar (Ocak, y-y) %0 %10.3 (Agiklandi)
8.03.2022 ABD Dis Ticaret Dengesi (Ocak) -80.7 milyar $ -82 milyar $
Euro Bolgesi GSYH (4.¢eyrek, revizyon, ¢-¢) %2.2 %0.3
Almanya Sanayi Uretim endeksi (Ocak, a-a) -%0.3 %0.5
italya Perakende Satislar (Ocak, a-a) %0.9 --
Japonya Cari islemler Dengesi (Ocak) -370.8 milyar ¥ -880.2 milyar ¥
Oncii Gostergeler Endeksi (Ocak) 103.9 --
9.03.2022 italya Sanayi Uretim endeksi (Ocak, a-a) -%1 --
Japonya GSYH (4.ceyrek, yilliklandirilmig) -%2.7 %5.6
10.03.2022 Tiirkiye issizlik Orani (Ocak) %11.2 =
ABD TUFE (Subat, y-y) %7.5 %7.8
Cekirdek Enflasyon (Subat, y-y) %6 %6.4,
Haftalik issizlik Maasi Basvurulari 215 bin kisi -
Butce Dengesi (Subat) 119 milyar S -
Euro Bolgesi Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Faiz Karari %0.00 %0.00
italya UFE (Ocak, y-y) %22.6 =
Japonya UFE (Subat, y-y) %8.6 %8.7
11.03.2022 Tiirkiye Cari Islemler Dengesi (Ocak) -3.8 milyar $
Sanayi Uretim endeksi (Ocak, y-y) %14.4
TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi -- --
ABD Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Mart, 62.8 --
oncul)
Almanya TUFE (Subat, y-y) %4.9 %5.1
ingiltere GSYH (4.ceyrek, 3a-3a) %1 =
Dis Ticaret Dengesi (Ocak) -2.3 milyar £ --
Sanayi Uretim Endeksi (Ocak, y-y) %0.4 --
Japonya Hanehalki Harcamalari (Ocak, y-y) -%0.2 %3.6

VakifBank Ekonomik Arastirmalar Midiirliigii | istanbul



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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Kaynak: TUIK




Toplam Otomobil Uretimi
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Gekirdek Enflasyon Yi-UFE
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iSGUCU GOSTERGELERI
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

GSYH (Cari GSYH Biiyiime Orani S LS (e
Fiyatlarla, milyon (zincirlenmis hacim issizlik Orani (%) Endc_ek5| (V,'Y' s | Ll e
TL) endeksi, y-y, %) (takvim etkisinden (%)
arindiriimig)
2019 4,280,381 0.9 13.7 -0.5 75.9
2020 5,047,909 1.8 13.2 9.0 75.6
11.3 14.4 76.6
Son Yayimlanan 7,209,040 (2021) 11.0(2021) (Aralik 2021) (Aralik 2021) (Subat 2022)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE
2020 14.6 14.31 25.15
2021 36.08 31.88 79.89
2022 (Subat) 54.44 44.05 105.01

Parasal Gostergeler (Milyon TL)
TCMB Briit Doviz Rezervleri

M1 M2 M3 Emisyon (Milyon $)
2020 712,833 2,457,543 2,575,195 145,007 81,240
2021 2,097,220 5,063,244 5,167,365 221,447 72,563
Son Yayimlanan
(25.02.2022) 2,184,390 5,450,487 5,549,037 231,326 70,199
Faiz Oranlari (%)
TCMB O/N (Borg Alma) TCMB O/N (Borg Verme) TCMB Haftalik Repo TRLIBOR O/N
2020 15.50 18.50 17.00 17.92
2021 12.50 15.50 14.00 14.59
Son Yayimlanan 12.50 15.50 14.00 14.59

(07.03.2022)

Mal Ticareti ve Cari Denge (Milyar $)

Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2019 6.8 210.3 180.8 -29.5
2020 -36.7 219.5 169.7 -49.8
Son Yayimlanan -3.8 (Aralik 2021) 27.8 (Ocak 2022) 17.6 (Ocak 2022) -10.3 (Ocak 2022)
Merkezi Yon. i Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2019 755.1 573.8 700.0
2020 1,060.4 751.8 967.3
Son Yayimlanan 1,354.8 (Ocak 2022) 1,489.6 (Ocak 2022) 1,144.7 (2021-111)
Biitce Giderleri Biitge Gelirleri Biitge Dengesi Faiz Digi Denge
2020 (Ocak) 100.7 122.2 21.5 34.2
2021 (Ocak) 113.8 89.6 -24.2 -2.2
2022 (Ocak) 146.0 176.0 30.0 443
Rasyolar ( %)
Biitge Acig1/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
2.7 (2021) 37.6 (2021-111) -1.8 (2021)



Vakifbank Ekonomik Arastirmalar VaklfBank

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Cem Eroglu Midar cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 80
Fatma Ozlem Kanbur Mudiir Yardimcisi fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0216-724 30 83
Naime Dogan Erig Mudiir Yardimcisi naimedogan.eris@vakifbank.com.tr 0216-724 30 82
Bilge Pekgaglayan Mudiir Yardimcisi bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0216-724 30 84
Sinem Ulusoy Kasap Miidir Yardimcisi sinemulusoy.kasap@vakifbank.com.tr 0216-724 30 86
Selin Mumcu Uzman Yardimcisi selin.mumcu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 88

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim énerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.
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