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Tiirkiye ve Diinya Ekonomi Giindemi (10 - 14 Nisan)

e 2023 yili Subat ayinda cari islemler agig1 gegen yilin ayni dénemine gére %65 artarak 8.78 milyar dolar
ile piyasa beklentisine yakin gergeklesti. Cari agik, 12 ayhk kiimulatif toplamda ise Ocak’taki seviyesi olan
52 milyar dolardan 55.4 milyar dolara ylikseldi ve s6z konusu ylikselis Agustos 2012’den bu yana gorilen
en yliksek seviyede gergeklesti.

e Issizlik orani, Subat'ta bir &nceki aya gére 0.2 puan artarak %10 oldu. igsiz sayisi Subat ayinda 65,000 kisi
artarak 3.51 milyon kisi, isglich bir 6nceki aya gore 295,000 kisi azalarak 35.98 milyon kisi, isgliciine
katilma oraniise 0.5 puan diserek %53.6 oldu.

e Sanayi Uretim endeksi Subat ayinda arindiriimamis verilerle yillik %8.2 azalirken (beklenti: %1.2 artis),
takvim etkisinden arindiriimis verilerle yillik %8.2 azaldi (beklenti: %0.9 artig). Mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmis sanayi Gretim endeksi ise Subat ayinda bir dnceki aya gére %6 azaldi.

e ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) 21-22 Mart’taki toplantisinin tutanaklarina gére; bazi yetkililer, iki ABD
bankasinin beklenmedik sekilde iflas etmesi ve Fed galisanlarinin bankacilik sektériinde gorilen stresin
ekonomiyi resesyona siirlikleyebilecegini 6ngdérmesinin ardindan faiz artirmlarini durdurmayi
degerlendirdi.

e Yillik enflasyon Mart ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore beklentilerin altinda gergekleserek %5 oldu.
Cekirdek enflasyon ise yillik bazda beklentilere paralel olarak %5.6 oldu.

e Uretici Fiyatlan Endeksi (UFE) Mart'ta bir énceki yilin ayni ayina gére %2.7 ile beklentilerin altinda
yiikseldi. UFE Mart ayinda aylik bazda ise %0.5 geriledi.

e  Michigan tiiketici gliven endeksi Nisan’da beklentilerin izerinde 63.2 oldu.

e Perakende satislar Mart’ta beklentilerin tizerinde %1 geriledi. Cekirdek perakende satislardaki gerileme
%0.8 oldu.

e Sanayi Uretim endeksi Mart ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %0.5, aylik bazda ise %0.4 artis
gosterdi.

e Euro Bolgesi’nde sanayi lGretim endeksi Subat ayinda beklentilerin Gzerinde %2 yiikseldi.

e Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Uyesi ve Fransa Merkez Bankasi Baskani Francois Villeroy de Galhau, Euro
Bolgesi'nde enflasyonun kemiklesmesi riski bulundugunu belirterek, ECB'nin politika yaniti vites
degistirse bile asiri fiyat artisi ile miicadeleyi devam ettirmesi gerektigini séyledi.

e Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Christine Lagarde kredilerde sinirli bir sikilasmanin enflasyonu
dusirmek icin ECB'nin yapmasi gereken isi azaltabilecegini, ancak, kredilerin ¢ok fazla azaltilmasinin
bliyime lizerinde asiri baski yaratacagini séyledi.

e ingiltere ekonomisi Subat ayinda ceyreklik bazda %0.1 biiyiirken, yillik bazda beklentilerin izerinde %0.5
buyuda.

e Cin'de tiketici fiyatlari Mart ayinda %1 artis beklentilerinin altinda gegen yilin ayni dénemine gore
sadece %0.7 artti ve Eyllil 2021'den bu yana goérilen en disik seviyeye geriledi. Tiiketici enflasyonu aylik
bazda ise %0.3 geriledi. Uretici fiyatlari ise gecen yilin ayni dénemine gére %2.5 diistii ve Haziran
2020'den bu yana gériilen en hizli diisiisii yasadi. Uretici fiyatlari Mart ayinda bir 6nceki aya gére degisim
gostermedi.

e Cin Merkez Bankasi (PBoC) Baskani Yi Gang, Cin ekonomisinin bu yil blylk ihtimalle %5 civarinda
bliylyecegini soyledi.
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e  Cin Merkez Bankasi bir yil vadeli Orta Vadeli Kredi Kolayhgi (MLF) faiz oranini %2.75 seviyesinde tuttu.
Banka, 8 aydir MLF oranini degistirmiyor.

e Giney Kore Merkez Bankasi faiz oranlarini beklentilere paralel olarak %3.5'te sabit tuttu.

e Dinya Bankasi Bagkani David Malpass, bankanin 2023 kiiresel ekonomik biiyiime tahminini Ocak ayinda
yapilan %1.7'lik tahminden %2'ye cikardigini agikladi. Malpass, Cin'in koronavirus tecrit kisitlamalarinin
ardindan beklenenden daha hizli toparlamasi sayesinde kiresel biyime tahmininin yikseltildigini ve
Cin ekonomisinin bu yil %5.1 buyimesinin beklendigini ifade ederek, ABD'nin de aralarinda bulundugu
gelismis ekonomilerin Ocak'ta tahmin edilenden daha iyi performans gosterdiklerini sdyledi.

e Rusya'da yillik enflasyon Mart ayinda son 1 yildir ilk kez %4 seviyesinin altina indi ve yillik enflasyon,
Subat ayindaki %10.99'dan %3.51 seviyesine geriledi.

e Ukrayna ekonomisi 2022'de %29.1 kiigllda.

Ayrnintilar...

ABD Merkez Bankasi’nin Mart ayi toplantisinin tutanaklari yayimlandi.

Fed Bilango Biiyiikliigii (milyar dolar)
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Kaynak: St.Louis Fed

ABD Merkez Bankasi (Fed) 21-22 Mart tarihinde gergeklesen toplantisinda politika faiz oranini beklendigi gibi 25
baz puan artirarak %4.50-4.75 araligina yikseltmisti. Boylece faiz orani 16 yilin en ylksek seviyesine ¢ikmisti.
Tutanaklar, bazi Fed {yelerinin, faiz artinmlarinin  Mart'ta durdurulmasini  degerlendirdiklerini
gosterdi. Tutanaklarda, "Birgok katilimci bu toplantida finans sektortindeki gelismelerin kredileri ve ekonominin
patikasini nasil etkileyecegini degerlendirmek icin faizleri degistirmemenin uygun olup olmayacagini
degerlendirdiklerini not ettiler. Bununla birlikte, bu katilimcilar bankacilik sektoriindeki gelismeleri yatistirmak
icin atilan adimlari ve diisiik kisa vadeli riskleri not ederek sonunda faiz artiriminin uygun olduguna karar verdiler"
denildi. Tutanaklarda, "Enflasyon, Komite'nin %2 olan uzun vadeli hedefinin oldukga lizerinde olmaya devam etti.
Fed yetkilileri, enflasyona iliskin son verinin, enflasyon baskilarinin hedefe donmek igin yeterli hizda azalmakta
olduguna dair birkag isaret sagladigi sonucuna vardilar" ifadeleri de kullanildi. Tutanaklarda, bazi katihmcilarin
bankacilik sektériindeki son gelismelerin yasanmamasi halinde 50 baz puan faiz artinmini degerlendirdikleri de
yer aldi.

Fed’in bir sonraki toplantisi 2-3 Mayis tarihlerinde yapilacak.
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ABD’de enflasyon verileri faiz artinmlarinin sonlanacagi beklentisini giigclendirdi.
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ABD’de Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Mart’ta aylik bazda %0.1 artti. TUFE yillik bazda beklentilerin altinda %5

gerceklesti. Boylece TUFE Mayis 2021’den bu yana ki en diisiik seviyede gerceklesti. Cekirdek TUFE Mart’ta aylik
bazda beklentilere paralel %0.4 artti, yillik bazda %5.6 gergeklesti.

Uretici Fiyat Endeksi (UFE) Mart’ta degisim olmayacagi beklentilerinin aksine aylik bazda %0.5 disi. Yillik bazda
UFE %2.7'ye geriledi. Cekirdek UFE aylik bazda %0.1 diistii. Yillik bazda %4.4’ten %3.4’e geriledi. Fed’in 25 baz
puan daha faiz artirrmina gitmesi fiyatlansa da enflasyon verilerinin ardindan Fed’in faiz artirimlarinin sonuna
gelindigi beklentileri de artti. Veri sonrasi ABD’de enflasyonun yil sonunda %3.3’e gerilemesi bekleniyor.

Ote yandan Cuma giinii agiklanan perakende satislar verisinin beklentilerin lizerinde %1 diisiis gdstermesi,
enflasyon beklentilerinin yiikselmesi ve glicli bilango agiklamalari Fed’in faiz artirimlarinin sonuna gelindigi

beklentilerini degistirdi.

IMF, "Global Ekonomik Goriiniim" raporunu yayimladi.

Kiiresel Tiirkiye ABD Euro Bélgesi Japonya Cin
Ocak Nisan Ocak Nisan Ocak Nisan Ocak Nisan Ocak Nisan Ocak Nisan
2023 2.9 2.8 3.0 2.7 1.4 1.6 0.7 0.8 1.8 13 5.2 5.2
2024 3.1 3.0 3.0 3.6 1.0 11 1.6 1.4 0.9 1.0 4.5 4.5

Uluslararasi Para Fonu (IMF) "Global Ekonomik GériinUm Raporu"nun Nisan ayi glincellemesini yayimladi. Buna
gore Kiresel ekonomide blylimenin 2023 yilinda 2022 yilindaki %3.4'ten %2.8'e gerileyecegini éngordiklerini
belirten IMF, 2024 yilinda biyimenin %3’e toparlanmasini beklediklerini ifade etti. Gelismis ekonomilerde
bliyimenin 2022 yilindaki %2.7'den %1.3'e yavaslayacaginin 6ngoruldigi belirtildi.
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Tirkiye icin bir dnceki raporda %3 olarak tahmin edilen 2023 yili biiyime tahmini %2.7'ye cekildi. IMF, 2024 yili
icin bliyiime beklentisini ise %3'ten %3.6'ya yikseltti. Raporda, 2023 yili ortalama tiketici fiyatlari beklentisi
%51.2'den %50.6'ya cekilirken, gelecek yil i¢in beklenti %35.2 seviyesinde olustu.

Tiirkiye cari islemler dengesi 2023 yili Subat ayinda 8.78 milyar dolar agik verdi.
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Kaynak: TCMB

2023 yili Subat ayinda cari islemler agigi gecen yilin ayni donemine goére %65 artarak 8.78 milyar dolar ile piyasa
beklentisine yakin gerceklesti. Subat’ta ihracat gecen yila gére %6.6 gerilerken, ithalat altin ithalati 6nculiigiinde
%11 artti. Boylece dis ticaret agigindaki yillik artis %65 oldu ve 10.4 milyar dolarlik dis ticaret agigi verildi.

Cekirdek cari denge olarak da ifade edilen enerji ve altin harig cari islemler fazlasi 2022 Subat’ta 2 milyar dolar
iken, 2023 Subat’ta 834 milyon dolara geriledi. Cari islemler agig1 12 ayhk kiimulatif toplamda ise Ocak’taki
seviyesi olan 52 milyar dolardan 55.4 milyar dolara yikseldi ve s6z konusu ylikselis Agustos 2012’den bu yana
gorilen en yiksek seviyede gergeklesti.

Subat ayinda cari islemler agiginin finansmani Ocak ayinda oldugu gibi agirlikh olarak rezerv varliklardan
karsilandi. Finansman hesabinin diger alt kalemlerindeki gelisime bakildiginda, 505 milyon dolar dogrudan
yatirim, 240 milyon dolar portfoy yatirnmi gerceklesti. Bankacilik ve banka disi sektériin mevduat-kredi
islemlerinin takip edildigi diger yatirimlar kaleminde ise 2.4 milyar dolar sermaye girisi yasandi. Diger yatirnmlar
kaleminde dikkat ceken unsurun ise bankacilik sektoriiniin dokuz ay sonra ilk defa uzun vadede net kredi 6deyicisi
konumundan net kredi kullanicisi konumuna gelmis olmasidir.

Subat ayinda rezerv varliklar 4.7 milyar dolar, Ocak-Subat donemi toplaminda ise toplam 14 milyar dolar rezerv
azaligi gergeklesti. Ayrica, net hata noksan kaleminde Subat ayinda 1 milyar dolarlk déviz girisi yasandi.
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Sanayi liretim endeksi Subat ayinda yillik ve aylik olarak sert diisti.

Takvim Etkisinden Arindirilmig Sanayi Uretim Endeksi (Yillik %
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Subat ayinda, yillik bazda arindiriimamis ve
takvim etkisinden arindiriimis verilerle %8.2
azalan sanayi Uretimi, aylik bazda ise bir 6nceki
aya gore %6.0 azaldi.

Sanayi Uretim endeksinin Subat ayindaki
azalisinda ulkemizde 6 Subat’ta yasanan
deprem felaketinin tedarik zincirinde ve bolge
firmalarinin Uretiminde yarattig
olumsuzluklar etkili oldu.

Oniimiizdeki ddneme iliskin olarak, imalat PMI
ve reel kesim gliven endeksi gibi endekslerde

yasanan iyilesmeler, Subat ayinda sanayi tUretiminde yasanan diistisiin gegici olacagina ve dniimiizdeki aylarda
sanayi Uretiminde toparlanmanin yasanacagina isaret ediyor.

Sanayi Uretiminde Subat ayinda yasanan sert diisis yilin ilk ceyreginde biiyime rakami izerinde bir miktar asagi
yonli baski yaratmis goriinse de deprem bolgesini destekleyici tedbirlerin etkisiyle devletin nihai tiiketim
harcamalarinda yasanan yukselis Gnimizdeki aylarda ekonomide beklenmedik olumsuz bir durum yasanmadigi
siirece 2023 yilinda biylimede OVP tahmini olan %5 seviyesinin yakalanmasini mimkan kiliyor.
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17.04.2023 Tiirkiye
ABD
italya
18.04.2023 Tiirkiye
ABD
Euro Bolgesi
Almanya
italya
ingiltere
19.04.2023 Tiirkiye
Euro Bolgesi
ingiltere
Japonya

20.04.2023 Tirkiye
ABD

Euro Bolgesi

Almanya

Japonya
21.04.2023 ABD

Euro Bolgesi

Almanya

Fransa

ingiltere

Japonya

Haftalik Veri Takvimi (17 - 21 Nisan 2023)

Merkezi Yonetim Bltge Dengesi (Mart)
Konut Satislari (Mart, y-y)

New York Fed imalat Endeksi (Nisan)
TUFE (Mart, y-y)

Konut Fiyat Endeksi (Subat, y-y)
insaat izinleri (Mart, énciil, a-a)
Konut Baslangiglari (Mart, a-a)

ZEW Endeksi (Nisan)

Dis Ticaret Dengesi (Subat)

ZEW Endeksi (Nisan)

Dis Ticaret Dengesi (Subat)

issizlik Orani (Subat)

TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi
Tiketici Gliven Endeksi (Nisan)

TUFE (Mart, y-y)

Cekirdek TUFE (Mart, y-y)

TUFE (Mart, y-y)

Cekirdek TUFE (Mart, y-y)

Sanayi Uretim Endeksi (Subat, y-y)
Merkezi Yonetim Borg Stoku (Mart)
Haftalik issizlik Maasi Bagvurulari
Philadelphia Fed imalat Endeksi (Nisan)
Onciil Gostergeler Endeksi (Mart, a-a)
ikinci El Konut Satislari (Mart, a-a)
Tuketici Gliven Endeksi (Nisan, 6nciil)
ECB Toplanti Tutanaklari

UFE (Mart, y-y)

Dis Ticaret Dengesi (Mart)

imalat PMI (Nisan, énciil)

Hizmet PMI (Nisan, 6ncl)

imalat PMI (Nisan, énciil)

Hizmet PMI (Nisan, 6ncil)

imalat PMI (Nisan, énciil)

Hizmet PMI (Nisan, 6ncl)

imalat PMI (Nisan, énciil)

Hizmet PMI (Nisan, 6nctil)

Tuketici Gliven Endeksi (Nisan)
Perakende Satislar (Mart, y-y)
imalat PMI (Nisan, énciil)

Hizmet PMI (Nisan, 6nctil)

TUFE (Mart, y-y)

imalat PMI (Nisan, énciil)

Hizmet PMI (Nisan, 6ncil)
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TURKIYE

Turkiye Biiyiime Orani

Reel GSYH (y-y, %)

Sektorel Biiylime Hizlari (y-y, %)
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Harcama Bilesenlerinin Biiyiime Hizlari (y-y, %) Sanayi Uretim Endeksi
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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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Sermaye ve Finans Hesabi

Dogrudan Yatirimlar (12 aylik-milyon dolar)
Portfoy Yatirimlari (12 aylik-milyon dolar)
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Kaynak: TCMB



Faiz Disi Denge
Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)

KAMU MALIYESI GOSTERGELERI

Biitce Dengesi
Biitge Dengesi (12 aylik toplam-milyar TL)
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Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim
Reel Ekonomi

issizlik Orani (%) Sanayi Uretim

GSYH (Cari GSYH Bilyiime Orani X X Kapasite
Fiyatlarla, milyon (zincirlenmis hacim (m.eysm End.ekSI (y.-y', ol Kullanim Orani
TL) I 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
Son Yayimlanan 15,006,574 (2022) 5.6 (2022) ($ub:1?.§023) (Sub::‘goz.’:) (MaZ‘?ZSOB)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE

2021 36.08 31.88 79.89
2022 64.27 51.93 97.72
2023 (Mart) 50.51 47.36 62.45

Parasal Gostergeler (Milyon TL)
TCMB Briit Doviz Rezervleri

M1 M2 M3 Emisyon (Milyon $)
2021 2,097,220 5,063,244 5,167,365 221,447 72,563
2022 3,131,103 8,218,173 8,448,655 313,343 82,904
Son Yayimlanan
(07.01.2023) 3,542,427 9,248,152 9,400,402 352,770 68,490
Faiz Oranlari (%)
TCMB O/N (Borg Alma) TCMB O/N (Borg Verme) TCMB Haftalik Repo
2021 12.50 15.50 14.00
2022 7.50 10.50 9.00
s:::7v ;z"z";:';?" 7.00 10.00 8.50
Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2021 -7.2 271.4 225.2 -46.2
2022 -48.7 363.7 254.2 -109.5
Son Yayimlanan -8.8 (Subat 2023) 30.7 (Subat 2023) 18.6 (Subat 2023) -12.1 (Subat 2023)
Merkezi Yon. i Borg Stoku Merkezi Yon. Dig Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2021 1,321.2 1,426.6 1,485.6
2022 1,905.3 2,128.9 2,522.2
Son Yayimlanan 2,021.1 (Subat 2023) 2,190.0 (Subat 2023) 2,522.2 (2022-1V)
Biitce Giderleri Biitge Gelirleri Biitge Dengesi Faiz Digi Denge
2021 (Mart) 111.16 134.93 23.76 37.99
2022 (Mart) 224.94 155.97 -68.97 -42.03
2023 (Mart) 334.04 286.82 -47.22 -2.15
Rasyolar ( %)
Biitge Acig1/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
0.93 (2022) 31.7 (2022) -5.2 (2022)



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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