W HAFTALIK RAPOR 29 Mays 2023 VakifBank

Tiirkiye ve Diinya Ekonomi Giindemi (22 - 26 Mayis)

e  Merkezi yonetim brit borg stoku Nisan sonu itibariyla 4,588.1 milyar TL oldu. Borg stokunun 1 trilyon
736.7 milyar lira tutarindaki kismi Tiirk lirasi, 2 trilyon 851.4 milyar lira tutarindaki b6limu ise ddviz cinsi
borglardan olustu.

e  Tiketici gliven endeksi Mayis ayinda bir dnceki aya gore %4 oraninda artarak 91.1 oldu.

e Kapasite kullanim orani, bir 6nceki aya goére 0.6 puan artarak %76 seviyesinde gergeklesti.

e Reel kesim gliven endeksi, bir dnceki aya gore 0.3 puan artarak 108.3 seviyesinde gergeklesti.

e  Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Mayis ayi Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda politika
faizini tahminlere paralel olarak %8.5'te sabit tuttu.

e ABD ekonomisi 2023 yili ilk ¢ceyrek blylime orani bir dnceki ceyrege gore %1.1’'den %1.3 biliyiimeye
yukari yonli revize edildi.

e Fed’in enflasyon gostergesi olarak takip ettigi kisisel tiiketim harcamalari (PCE) endeksi Nisan’da aylik
%0.4 artti, yilhk %4.2'den %4.4’e yikseldi. Cekirdek PCE Nisan’da 6nceki aya kiyasla %0.3 olan
tahminlerin Gstiinde %0.4 artti. Cekirdek PCE yillik bazda ise beklentilerin lstiinde %4.6’dan %4.7'ye
ylkseldi.

e Nisan ayinda kisisel gelirler beklentilere paralel %0.4 artti. Kisisel harcamalar ise %0.4 olan beklentilerin
Ustiinde %0.8 artti.

e Dayanikli mal siparisleri Nisan ayinda bir dnceki aya gére %1 dusus beklentilerine karsin %1.1 artis
gosterdi.

e Fed'in 2-3 Mayis tarihlerinde gergeklestirdigi para politikasi toplantisinin tutanaklarina gore, bazi
yetkililer Mayis toplantisinda faiz artirimlarina olan gereksinimin azaldigini belirtirken; diger yetkililer ise
yiiksek seyrini koruyan enflasyonun yarattigi riskler nedeniyle merkez bankasinin segeneklerini agik
tutmasi gerektigi uyarisinda bulundu.

e ABD'de Baskan Biden ile Temsilciler Meclisi Baskani McCarthy'nin vardiklari anlasmaya gore, federal
borglanma tavani uygulamasi 1 Ocak 2025'e kadar askiya alinacak.

e Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Bagkani Christine Lagarde, Banka'nin enflasyonla micadelede kararli
oldugunu ve faizleri yeterince sinirlayici seviyelere getireceklerini belirtti.

e Almanya’da IFO is diinyasi gliven endeksi Mayis ayinda 91.7 seviyesine gerileyerek beklentilerin altinda
gerceklesti.

e Almanya ekonomisi 2023 yilinin ilk ceyreginde bir &nceki yilin ayni ceyregine gére %0.5 daraldi. Ulke
ekonomisi bir dnceki ceyrege gore ise %0.3 daralarak teknik resesyona girdi.

e Japonya’daimalat sektorii PMI Mayis ayinda onciil verilere gore 50.8 seviyesine yikseldi. Hizmet sektori
PMl ise 56.3 seviyesine yikselerek toparlanmaya isaret etti.

e israil Merkez Bankasi enflasyonu dizginlemek icin 10. kez faiz artisina gitti ve tahminlere paralel olarak
gosterge faizini %4.5'ten %4.75'e ylkseltti.

e YeniZelanda Merkez Bankasi (RBNZ) gosterge politika faizini 25 baz puan artirarak %5.5'e yiikseltti. Bu,
Ekim 2021'den bu yana Ust Uste 12’nci faiz artisi oldu.

e Uluslararasi Para Fonu (IMF) Baskani Kristalina Georgieva, heniiz faizlerin dislrilmesi icin erken
oldugunu, bu hamlelerin 2025'in baslari gibi beklenebilecegini ifade etti.

e Glney Afrika Merkez Bankasi politika faizini beklentilerin tizerinde 50 baz puan artirarak %8.25'e ¢ikardi.
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Ayrnintilar...
Yurt disi

Fed’in Mayis ayinda diizenlenen son toplantisina iliskin tutanaklari yayimlandi.

Fed Bilango Buyuklugu (milyar dolar) e Fed Politika Faiz Orani - Ust Bant (%) (Sag Eksen)

10000 6
8000 5
6000 4

3
4000 )
2000 1
0 0

n wn (Yo} (e} ~ ~ o0 o0 ()} )] o o — — (o] (o] m

— — — — ) — i i —l —l [\ o o o o o o~

o o o o o o o o o o o o o o o o o

~N [} [} o~ o~ ~ [} o~ ~N [} [} [} o~ o~ o~ [} ~

L - 7 - L — In) — L - L - In) — 7 - L

o — o — o — o — o — o — o — o — o

Kaynak: St.Louis Fed

Fed’in 5-6 Mayis tarihine iliskin tutanaklari, Fed tyelerinin faiz oranlarinda nasil bir yol izlenecegi konusunda
bolinduklerini ortaya koydu. Tutanaklara gore, bazi liyeler daha fazla faiz artisinin gerekli oldugunu goérirken,
diger Uyeler ekonomik bliyiimede yavaslamanin para politikasinda daha fazla sikilastirma ihtiyacini ortadan
kaldirdigini savundular.

Toplanti sonrasi agiklamalarinda yer alan "ek politika sikilastirmasi uygun olabilir" ifadesinin kaldiriimasina
oybirligiyle karar verdi.

ABD ekonomisi 2023 yili ilk geyrek biiyiime orani yukari yonlii giincellendi.

ABD Biiyiime Orani (yilliklandinlmis ¢-¢, %)
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Kaynak: Haver Analytics

ABD ekonomisinin 2023 yili ilk ceyrek blylime orani %1.1’den %1.3’e yukari yonli revize edildi. Ancak ilk geyrek
blylme orani, son Ug¢ ¢eyregin en dislk bliyime orani olmayi stirdiirdi.

Yukari yonli revizyonda, kamu harcamalarindaki ve sabit sermaye yatirimlarindaki revizyon etkili oldu. Kamu
harcamalarindaki artis %4.7'den %5.2’ye revize edildi. Sabit sermaye yatirimlarindaki artis ise %0.7’den %1.4’e
glncellendi. Stoklarin biylimeye -2.1 negatif etkisi oldu.

ABD ekonomisi 2022 yilinda %2.1 biyimiisti. Ulke ekonomisinin 2023 yilinda %0.4 biyiimesi bekleniyor.
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ABD’de kisisel tiiketim harcamalari Nisan’da beklentiyi asarak yiikseldi.

Kisisel Tuketim Harcamalari (y-y, %) e Cekirdek Kisisel Tiketim Harcamalari (y-y, %)
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Kaynak: Reuters

ABD’de Fed’in enflasyon gostergesi olarak takip ettigi kisisel tiiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi Nisan’da
aylik %0.4 artti, yillik %4.2’den %4.4’e yikseldi. Yilhk artis boylece %2’lik enflasyon hedefinin oldukga tizerinde
kalmaya devam etti. Fed Bagkani Powell’in enflasyonun yoniini gdstermesi agisindan daha kesin bir gosterge
oldugunu belirttigi cekirdek PCE Nisan’da dnceki aya kiyasla %0.3 olan tahminlerin tstliinde %0.4 artti. Cekirdek
PCE yillik bazda ise beklentilerin lstlinde %4.6’dan %4.7’ye yukseldi.

Nisan ayinda kisisel gelirler beklentilere paralel %0.4 artti. Kisisel harcamalar ise %0.4 olan beklentilerin tstiinde
%0.8 artti.

Cekirdek PCE’nin, Fed’'in %2 hedefinin oldukg¢a Uzerinde seyrediyor olmasi enflasyon seyri tzerinde risk
olusturmasina karsin; Fed’in faiz artirrmlarinda sona yaklasildigi beklentileri kuvvetleniyor.

Almanya ekonomisi teknik resesyona girdi. IFO is diinyasi giiven endeksi Ekim’den beri ilk kez
geriledi.
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Almanya'da is diinyasinin gériinim, Uretim sektériinde yasanan talep eksikligi nedeniyle Ekim'den beri ilk kez

geriledi. IFO beklenti gostergesi Mayis ayinda 91.7'den 88.6'ya distii. Mevcut kosullara isaret eden gosterge ise
95.1’den Mayis’ta 94.8'e geriledi.

Almanya ekonomisi 2023 ilk ceyregine iliskin GSYH verisi nihai olarak %0.3 daralmaya revize edildi. Ulke
ekonomisi 2022'nin son geyreginde ceyreklik bazda %0.5 daralmisti. Boylece Almanya ekonomisi iki ceyrek Ust
Uste daralarak teknik resesyona girmis oldu. Kii¢clilme verisinde, kamu harcamalarinda yasanan dislis ve

enflasyonun tiketicileri olumsuz etkilemesi sonucu hanehalki harcamalarinda yasanan gerileme etkili oldu.
Yatirim harcamalari ise ingaat oncilugiinde yikseldi.

Alman ekonomisi 2022 yilinda %1.9 biytumusti. Almanya Merkez Bankasi (Bundesbank), ilke ekonomisinin 2023
yilint %0.5 kiculme ile bitirmesini bekliyor.
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Yurt ici

TCMB politika faiz oranini sabit birakti.
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Kaynak: TCMB

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Mayis ayi toplantisinda politika faiz oranini degistirmeyerek %8.50
seviyesinde birakti. Piyasadaki beklentiler de faiz oraninin degismeyecegi yoéniindeydi.

Toplanti metninde, parasal aktarim mekanizmasinin etkinligini destekleyecek araglarin kararlilikla kullaniimaya

devam edilecegi ve fonlama kanallari basta olmak Uzere tiim politika arag setinin liralasma hedefleriyle uyumlu
hale getirilecegi tekrarlandi.

Yasanan felaketin etkilerinin en disik seviyelere indirilmesi ve gerekli donlisimiin desteklenmesi amaciyla uygun
finansal kosullarin olusmasinin énceliklendirilecegi ifade edildi. Para politikasi durusunun fiyat istikrari ve finansal
istikrari koruyarak deprem sonrasi gerekli toparlanmayi desteklemek igin yeterli oldugu goérisiinde olundugu
belirtildi. Depremin 2023 yilinin ilk yarisindaki etkilerinin yakindan takip edilecegi tekrarlandi.

Merkezi Yonetim Borg Stoku 2023 yili Nisan ayi itibariyle 4,588.1 milyar TL gergeklesti.

Enstriiman Yapisina Gére
Merkezi Yonetim Borg

2023
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 )
Stoku Nisan
(milyar TL)
Toplam 5329 586.2 612.5 678.2 760.0 876.5 1,067.1 1,329.1 1,812.1 2,747.8 4,033.2 4,588.1
ic Borg Stoku 386.5 403.0 414.6 440.1 468.6 535.5 586.1 755.1 1,0604 1,321.2 1,905.3 2,292.9
Hazine Bonosu 3.7 0.0 0.0 0.0 1.0 1.0 5.5 15.5 0 9.9 18.9 3.01
Devlet Tahvili 382.9 403.0 414.6 440.1 467.6 5345 580.6 739.6 10604 1,311.3 1,886.4 2,289.9
Dig Borg Stoku (TL) 146.4 183.2 197.9 238.1 2913 341.0 481.0 573.8 751.8 1,426.6 2,127.9 2,295.2
Dis Borg
) 82.2 85.2 84.6 81.5 82.8 90.2 91.2 96.4 102.3 109.7 113.6 117.9
Stoku (Milyon $)
|
- Uluslararasi 91.7 1190 1352 1673 2114 2523 3649 4512 593  1,087.3 1,6449 1,783.6
Tahvil (TL)
Ulusl
. . uslararast 51.5 55.3 57.8 57.3 60.1 66.8 69.2 75.8 80.6 83.6 87.8 91.6
Tahvil (Milyon $)
Kredi (TL) 54.6 64.2 62.7 70.8 79.9 88.7 116.1 122.6 158.8 339.3 483.0 511.6

Kredi (Milyon $) ~ 30.7 299 268 242 227 235 22.0 20.6 21.1 26.1 25.8 26.3

Bor¢ stokunun 1,736.7 milyar TL tutarindaki kismi Tirk Lirasi cinsi, 2,851.4 milyar TL tutarindaki kismi déviz cinsi
borglardan olustu.
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Haftalik Veri Takvimi (29 Mayis - 2 Haziran 2023)

29.05.2023 Tirkiye Ekonomik Giiven Endeksi (Mayis) 102.2 103.7 (Agiklandi)
30.05.2023 Tirkiye Dis Ticaret Dengesi (Nisan) -8.3 milyar $ --
ABD CaseShiller Konut Fiyat Endeksi (Mart, a-a) %0.2 --

Conference Board Ttiketici Giiven Endeksi (Mayis) 101.3 99.1

Dallas Fed imalat Endeksi (Mayis) -23.4 --

Euro Bolgesi Tuketici Glven Endeksi (Mayis) -17.5 -17.4

Japonya issizlik Orani (Nisan) %2.8 %2.7

31.05.2023 Tiirkiye GSYH (1.¢eyrek, y-y) %3.5 %3.9
ABD Chicago PMI (Mayis) 48.6 47

Fed Bej Kitap -- --

Almanya issizlik Orani (Mayss) %5.6 %5.6

TUFE (Mayis, énciil, y-y) %7.2 %6.5

Fransa TUFE (Mayis, énciil, y-y) %5.9 %5.4

GSYH (1.¢eyrek, ¢-¢) %0 %0.2

italya GSYH (1.ceyrek, y-y) %1.4 %1.8

TUFE (Mayis, énciil, y-y) %8.2 -

Japonya Sanayi Uretim Endeksi (Nisan, énciil, y-y) -%0.6 --

Perakende Satislar (Nisan, y-y) %7.2 %7

Tuketici Gliven Endeksi (Mayis) 35.4 —

Konut Baslangiglari (Nisan, y-y) -%3.2 -%0.9

1.06.2023 Tiirkiye imalat PMI (Mayis) 51.5 --
TCMB PPK Toplanti Ozeti - -

ABD ADP Ozel Sektor istihdami (Mayis) 296 bin kisi 170 bin kisi

Haftalik issizlik Maasi Basvurulari 229 bin kisi 235 bin kisi

imalat PMI (Mayis) 50.2 -

ISM imalat PMI (Mayis) 47.1 47

Euro Bolgesi imalat PMI (Mayis) 45.8 44.6

TUFE (Mayss, énciil, y-y) %7 %6.3

issizlik Orani (Nisan) %6.5 %6.5

ECB Toplanti Tutanaklari -- --

Almanya Perakende Satiglar (Nisan, y-y) -%8.6 -%5

imalat PMI (Mayis) 445 42.9

Fransa imalat PMI (Mayis) 45.6 46.1

italya imalat PMI (Mayis) 46.8 45.8

Issizlik Orani (Nisan) %7.8 %7.8

ingiltere imalat PMI (Mayis) 47.8 46.9

Japonya imalat PMI (Mayis) 49.5 --

2.06.2023 ABD Tarim disi istihdam (Mayis) 253 bin kisi 195 bin kisi
issizlik Orani (Mayis) %3.4 %3.5

Ortalama Saatlik Kazanglar (Mayis, a-a) %0.5 %0.3

Fransa Sanayi Uretim Endeksi (Nisan, a-a) -%1.1 %0.3
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TURKIYE

Tiirkiye Bliyiime Orani Sektorel Biiylime Hizlari (y-y, %)

Reel GSYH (y-y, %)
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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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Kaynak: TCMB
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Kaynak: TCMB
Enflasyon Beklentileri
——12 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)
—— 24 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)
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iISGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

issizlik Orani (%)
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Faiz Disi Denge
Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)

KAMU MALIYESI GOSTERGELERI
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Gecelik Bor¢ Alma (7.00)
1 Hafta Vadeli Repo ihale (8.50)
GLP Borg Verme (13.00)

TCMB Faiz Oranlari
= Gecelik Bor¢ Verme (10.00)
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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 (“'.ef’s'm 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) (Mai‘?.Z%B) (Ma;l(')tg?)B) (May|7562023)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE

2021 36.08 31.88 79.89
2022 64.27 51.93 97.72
2023 (Nisan) 43.68 45.48 52.11

Parasal Gostergeler (Milyon TL)
TCMB Briit Do6viz 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
(19.05.2023) 3,617,979 9,516,065 9,638,025 363,935 58,825
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
Son Yayimlanan 7.00 10.00 8.50

(29.05.2023)

Mal Ticareti ve Cari Denge (Milyar $)

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 -4.5 (Mart 2023) 31.9 (Mart 2023) 23.6 (Mart 2023) -8.3 (Mart 2023)
Merkezi Yon. i Borg Stoku Merkezi Yon. Dis 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 2,292.9 (Nisan 2023) 2,295.2 (Nisan 2023) 2,522.2 (2022-1V)
Biitce Giderleri Biitge Gelirleri Biitge Dengesi Faiz Digi Denge
2021 (Nisan) 110.71 93.79 -16.92 1.66
2022 (Nisan) 214.3 164.1 -50.2 -31.0
2023 (Nisan) 400.4 268.0 -132.5 -98.0
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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