W HAFTALIK RAPOR  4araik 2023 VakifBank

Tiirkiye ve Diinya Ekonomi Giindemi (27 Kasim — 1 Aralik)

e Ekonomik gliven endeksi Ekim ayinda 96.5 iken, Kasim ayinda %1.3 azalarak 95.3 degerini ald..

e ihracat 2023 yili Ekim ayinda, bir &nceki yilin ayni ayina gére %7.4 artarak 22 milyar 871 milyon dolar,
ithalat %0.6 artarak 29 milyar 390 milyon dolar olarak gergeklesti. Boylece dis ticaret acig bir dnceki
yilin ayni ayina gore %17.5 azalarak 7 milyar 902 milyon dolardan, 6 milyar 519 milyon dolara geriledi.

e Turkiye ekonomisi Gglincli geyrekte beklentilerin tGzerinde yillik bazda %5.9 buyudi. Biyime yilin ilk
dokuz ayinda %4.7 oldu. Takvim etkisinden arindirilmis GSYH, Uglincli geyrekte bir dnceki yilin ayni
ceyregine gore %5.1 artti. Yilin ikinci ceyreginde %3.3 artan mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis
GSYH ise bir 6nceki ceyrege gore %0.3 artti.

e imalat PMI Ekim’deki 48.4’ten Kasim'da 47.2’ye geriledi.

e TCMB Bagkani Gaye Erkan, para politikasindaki sikilasmanin enflasyon beklentilerinde iyilesmeye yol
agmaya basladigini ve TL'ye gegis zamaninin geldigine inandigini sdyledi.

e Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiiti (OECD), 2023 yili icin Tiirkiye'nin ekonomik biiylime tahminini
Eylil ayindaki %4.3'ten %4.5'e, 2014 yil biyime tahminini ise %2.6’dan %2.9’a yikseltti. OECD Turkiye
ekonomisinin 2025'te %3.2 biylimesini bekliyor.

e Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu S&P, Tirkiye'nin kredi notu gérinimini ‘duragan’dan
‘pozitif'e revize etti. S&P, Tlrkiye'nin yabanci ve yerel para cinsinden kredi notlarini "B" olarak teyit etti.

e  ABD ekonomisi 2023 yili Gglinci ¢eyrek bliylime orani ceyreklik bazda %4.9’dan %5.2’ye revize edildi.

e Cekirdek kisisel tiiketim harcamalari endeksi Ekim’de %3.5’e gerileyerek beklentilere paralel gergeklesti.

e Fed Bej Kitap raporunun Kasim sayisinda, perakende satislarin karigik bir seyir izlemeye devam ettigi,
tiketicilerin fiyat hassasiyetinin artmasi nedeniyle istege bagh urtnler ile mobilya ve ev aletleri gibi
dayanikli mallarin satislarinin ortalamada azaldig bildirildi. Ayrica gelecek 6 ila 12 aya iliskin ekonomik
gorinimin raporlama dénemi boyunca zayifladigi belirtildi.

e Fed Baskani Jerome Powell, Fed'in ekonomiyi gereginden fazla yavaslatmasi riskinin, faiz oranlarini
enflasyonu kontrol altina alacak kadar yiikseltmemesi riskiyle "daha dengeli" hale geldigini sdyledi.

e Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Christine Lagarde, Euro Bolgesi'ndeki enflasyon baskilarinin
hafifledigini ancak Ucretlerdeki artisin hala gicli oldugunu, bu nedenle ECB'nin enflasyonla
miicadelesinin heniiz bitmedigini soyledi.

e Euro Bolgesi'nde Kasim ayi enflasyonu dnciil verilere gore yillik bazda %2.4’e gerileyerek beklentilerin
altinda agiklandi. Cekirdek enflasyon ise yillik bazda beklentilerin altinda gergekleserek %3.6’ya geriledi.

e Almanya’da Kasim ayi enflasyonu oOncil verilere gore %3.2°ye gerileyerek beklentilerin altinda
gerceklesti. Tuketici fiyatlari aylik bazda ise %0.4 ile beklentilerin Ustlinde geriledi.

e Cin’de resmi imalat sektérii PMI Kasim’da 49.4 seviyesine gerileyerek beklentilerin altinda gerceklesti.
Hizmet sektoéri PMl ise 0.4 puan dislisle 50.2 seviyesine geriledi.

e Yeni Zelanda Merkez Bankasi (RBNZ), beklentilere paralel Ust lste dérdiincii kez politika faizini
degistirmedi ve gosterge faiz orani 14 yilin en yiliksek seviyesi olan %5.50 olarak birakildi. RBNZ,
enflasyonun c¢ok yiksek oldugu konusunda uyardi ve faiz oranlarinin daha da artirilmasi gerekebilecegi
yoniinde bazi isaretler verdi.

e OECD 2023 yil igin kiresel ekonomik blylime tahminini %3'ten %2.9’a indirdi, 2024 biyime tahminini
%2.7'de sabit tuttu. OECD kiiresel ekonominin 2025'te %3 bliyiimesini bekliyor.
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Ayrnintilar...
Yurt igi

Tiirkiye ekonomisi 2023 yilinin {iglincii ¢ceyreginde %5.9 biiyiidii.
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Kaynak: TUIK

Turkiye ekonomisi, 2023 yilinin Gglincl ¢eyreginde gegen yilin ayni geyregine gore %5.9 blyudu (piyasa beklentisi:
%5.5). Takvim etkisinden arindirilmis GSYH, tglincl ¢eyrekte bir dnceki yilin ayni ¢ceyregine gére %5.1 artti.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig GSYH ise bir 6nceki ceyrege goére yavaslayarak %0.3 artti.

GSYH icinde en ylksek paya sahip olan hizmetler sektord, yillik bazda %3.2 biiylidi ve biiyiimeye 1.8 puan katkida
bulundu. Ugiincii ceyrekte biylimeye 1.7 puan katkida bulunan vergi ve siibvansiyonlar ise %16.5 ile yillik bazda
en hizli artan kalem oldu.

Hanehalki tiketiminin blylmeye pozitif yonli katkisi énemli rol oynamaya devam ederken, yatirimlarin
blylmeye katkisi 3.4 puan oldu. Net ihracatin bliylimeye negatif katkisi ise azaldi.

Merkez Bankasi’nin faiz oranlarini yiikseltmesinin yani sira bazi kamu otoritelerinin de son donemde harcamalari
kisitlayan kararlar alindigi géruliiyor. Bu durumun Turkiye blylimesine ¢ok yiksek katki saglayan hatta buyimede
belirleyici olan hanehalki tiiketim harcamalarinda disiise neden olmasiyla bliylimede yavaslamaya neden olsa
bile, kurlarda yasanan yikselisin ihracati desteklemesiyle dis ticaretin negatif etkisinin azalacak olmasinin,
tiketici harcamalarindaki distsi bir miktar telafi etmesi beklenmektedir. Bu kapsamda, son geyrekte finansal
kosullardaki sikilasmanin etkileri belirginlesecek olmasina ve yilin son c¢eyreginde Uglincli ceyrege kiyasla
yavaslama yasanmasi beklenmesine karsin, agiklanan oncil verilerin de katkisiyla sanayi Gretim endeksinden
gelecek katkinin énclligiinde 2023 yilinda Orta Vadeli Program hedefi olan %4.4 veya lizerinde bir biylime orani
gerceklesmesini bekliyoruz.

S&P Tiirkiye’nin kredi not goriiniimiinii yiikseltti.

Kurulug Not Yatinim Yapilabilirlik Son Gozden Gegirme Tarihi Goriinim Eski Karar
Fitch B 4 Kademe Altinda 8 Eyliil 2023 Duragan Negatif
S&P B 4 Kademe Altinda 30 Kasim 2023 Pozitif Duragan

Moody's B3 5 Kademe Altinda 7 Eylal 2023 Duragan Duragan

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu S&P, takvim disi degerlendirmeye giderek Tirkiye'nin kredi notu
gorinimind ‘Duragan’dan ‘Pozitif’e revize etti. Kredi notu B olarak teyit edildi.

S&P yayimladigi notta, cari agikta daha belirgin gerileme, dolarizasyonda azalma ve doéviz rezervlerinin
giclenmesi durumlarinda kredi notunun da artirilabilecegi vurgulandi.
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TCMB bazi diizenlemeler getirdi.

TCMB tarafindan yayimlanan teblige gore déviz dontsimli kur korumali mevduata politika faizinin altinda faiz
verilebilecek ancak bu oran, politika faizi olan 1 hafta vadeli repo ihale faiz oraninin %85'inden daha dusuk
olamayacak.

TCMB reeskont islemlerinde uygulanacak iskonto faiz orani ile avans islemlerinde uygulanacak faiz oranlarini 5
baz puan artirdi. Buna gore; vadesine en ¢ok 3 ay kalan senetler karsili§inda yapilacak reeskont igslemlerinde
uygulanacak iskonto faiz orani yillik %40.75, avans islemlerinde uygulanacak faiz orani ise %41.75 oldu.

Yurt disi

ABD ekonomisi liclincii geyrek biiyiime orani %4.9’dan %5.2’ye revize edildi.

ABD Biiyiime Orani (yilliklandirilmis ¢-¢, %)
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Kaynak: Haver Analytics
ABD ekonomisinin 3.ceyrek blylme orani %4.9’dan %5.2’ye yukari yonli revize edildi.

Giincellemede esas olarak konut disi sabit yatirnm ve eyalet ve yerel yonetim harcamalarindaki yukari yonla
revizyonlar etkili oldu. Ote yandan, tiketici harcamalarindaki asagi yénli revizyon, diger kalemlerdeki yukari
yonlu etkiyi bir miktar kisitladi. Ayrica ithalat da asagi yonli revize edildi.

FED, Eylul toplantisinda ABD ekonomisine dair 2023 yili biyime beklentisini %1’den %2.1’e yukari yonli revize
etmisti.

Euro Bolgesi’'nde enflasyon Kasim’da onciil verilere gére %2.4’e gerilerken; ¢cekirdek enflasyon %3.6

oldu.
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Kaynak: EuroStat

Euro Bélgesi’nde TUFE Kasim’da &ncill verilere gére %2.9’dan %2.4’e geriledi ve son 29 ayin en diisiik seviyesinde
gerceklesti. Enflasyon aylik bazda ise %0.5 disti. Cekirdek enflasyon aylik bazda %0.6 distu; yillik bazda %4.2’den
%3.6’ya geriledi.
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Avrupa Birligi’'nde Kasim’da enflasyonun en hizli arttigi tilke %6.9 ile Slovakya oldu. En dislik artis ise -%0.7 ile
Belgika’da yasandi.

Euro Bolgesi’'nin 2023 yili enflasyon beklentisi %5.4 seviyesinde bulunuyor.

OECD, "Ekonomik Goriiniim" raporunu yayimladi.

Kiiresel Turkiye ABD Euro Bolgesi Japonya Cin
Eylul Kasim Eylul Kasim  Eylul Kasim Eylul Kasim Eylil Kasim Eylul Kasim
2023 3.0 2.9 4.3 4.5 2.2 2.4 0.6 0.6 1.8 1.7 5.1 5.2
2024 2.7 2.7 2.6 2.9 1.3 1.5 1.1 0.9 1.0 1.0 4.6 4.7
2025 - 3.0 -- 3.2 - 1.7 - 1.5 -- 1.2 - 4.2
Kiiresel Turkiye ABD Euro Bolgesi Japonya Cin
Eyliil Kasim Eyliil Kasim Eyliil Kasim Eyliil Kasim Eyliil Kasim Eyliil Kasim
2023 = 7.0 521  52.8 3.8 3.9 5.5 5.5 3.1 3.2 0.5 0.4
2024 - 5.2 392 474 2.6 2.8 3.0 2.9 21 2.6 1.3 1.0
2025 = 3.8 = 31.6 = 2.2 = 2.3 = 2.0 = 1.5

OECD'nin yayimladigi 'Ekonomik Goriinim' raporunda 2023 Turkiye biyime beklentisi %4.3'ten %4.5'e
yiikseltildi. 2024 beklentisi %2.9, 2025 beklentisi %3.2 oldu. 2023 enflasyon beklentisi %52.1'den %52.8'e, 2024

tahmini de %39.2'den %47.4'e yikseltildi.

Raporda kiiresel ekonominin gelecek sene 'yumusak inise' dogru ilerledigi belirtilirken; bu yil igin kiiresel blyiime

tahmini Eylll ayinda tahmin edilen %3’ten %2.9'a dusiralda.
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Haftalik Veri Takvimi (4— 8 Aralik 2023)

4.12.2023 Tirkiye TUFE (Kasim, y-y) %61.36 %61.98 (Agiklandi)
Yi-UFE (Kasim, y-y) %39.39 %42.25 (Agikland)
ABD Fabrika Siparisleri (Ekim, a-a) %2.8 -%2.6
Almanya Dis Ticaret Dengesi (Ekim) 16.5 milyar € 17.8 milyar € (Agiklandi)
5.12.2023 Tirkiye TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru (Kasim) 55.90 --
ABD Hizmet PMI (Kasim) 50.6 50.8
ISM Hizmet PMI (Kasim) 51.8 52
Euro Bolgesi Hizmet PMI (Kasim) 47.8 48.2
UFE (Ekim, a-a) %0.5 %0.2
Almanya Hizmet PMI (Kasim) 48.2 48.7
Fransa Sanayi Uretim Endeksi (Ekim, a-a) -%0.5 %0.2
Hizmet PMI (Kasim) 45.2 45.3
italya Hizmet PMI (Kasim) 47.7 48.2
ingiltere Hizmet PMI (Kasim) 49.5 50.5
Japonya Hizmet PMI (Kasim) 51.6 -
6.12.2023 ABD ADP Ozel Sektor istihdami (Kasim) 113 bin kisi 128 bin kisi
Dig Ticaret Dengesi (Ekim) -61.5 milyar $ -64.1 milyar $
Euro Bolgesi Perakende Satiglar (Ekim, y-y) -%2.9 -%0.9
Almanya Fabrika Siparisleri (Ekim, a-a) %0.2 %0
7.12.2023 Tirkiye Hazine Nakit Dengesi (Kasim) -82.2 milyar & --
ABD Haftalik issizlik Maas Bagvurulari 218 bin kisi 223 bin kisi
Euro Bolgesi GSYH (3.¢eyrek, revizyon, ¢-¢) %0.2 -%0.1
Almanya Sanayi Uretim Endeksi (Ekim, a-a) -%1.4 %0.5
Fransa Dis Ticaret Dengesi (Ekim) -8.9 milyar € --
italya Sanayi Uretim Endeksi (Ekim, a-a) %0 -%0.3
Perakende Satiglar (Ekim, a-a) -%0.3 --
Japonya Onciil Gostergeler Endeksi (Ekim) 108.9 --
8.12.2023 ABD Tarimdisi istihdam (Kasim) 150 bin kisi 180 bin kisi
issizlik Orani (Kasim) %3.9 %3.9
Ortalama Saatlik Kazanglar (Kasim, a-a) %0.2 %0.3
Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Aralik, 61.3 61.8
oncul)
Almanya TUFE (Kasim, y-y) %3.8 %3.2
Japonya Hanehalki Harcamalari (Ekim, y-y) -%2.8 -%3
GSYH (3.¢eyrek, yilliklandiriimis) %4.5 -%2.1
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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

2022-|
2022-11
2023-|

2023-111

Sektorel Biiylime Hizlari (y-y, %)

ETarim W Sanayi ingaat M Hizmetler
80.0
60.0 I
40.0 I
L '|"||II ]
|
’ nne I | | Bl
-20.0 I
-40.0
& T & T & T 4 F & F & 0=
i [oe] ) (o)} ~N o o~ — o ~N o [22]
o — o — o ~N o o (=} o o o
~ o o~ o ~ o o~ o [o\] o (o)) o
o~ o~ o~ o [V} o~
Kaynak: TCMB
Sanayi Uretim Endeksi
Takvim Etkisinden Arindinlmis Sanayi Uretim Endeksi (y-
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ENFLASYON GOSTERGELERi

TUFE ve Cekirdek Enflasyon Yi-UFE

Yi-UFE (y-y, %)
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

Gida ve Enerji Enflasyonu (y-y, %) Enflasyon Beklentileri
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Kaynak: TCMB
Kaynak: TCMB
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iISGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

issizlik Orani (%)

Mevsimsellikten Arindirilmig issizlik Orani (%)

isgiiciine Katilim Orani

isgliciine Katilma Orani (%)

istihdam Orani (%)

15.0 56
14.0 4 g\ l\‘\ 54
13.0 VA 52
12.0 A\ / :\l 50
11.0 - / ~  / V\ 48
100 1 TN \,-/ Vv 46
9.0 - N ama
8.0 - 42
N  EE—— L
S9933553333_R]’IIAINIR S99 95588338_3IINANAR
Eg%g%g%g%g%g%g%g%gi gl R e g )
Kaynak: TOIK Kaynak: TUIK
DIS TICARET GOSTERGELERI
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Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB



Faiz Disi Denge
Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)
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Kaynak:TCMB
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Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB



Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim
Reel Ekonomi

igsizlik Orani (%)  Sanayi Uretim

GSYH (Cari GSYH Bilyiime Orani . X Kapasite
Fiyatlarla, milyon (zincirlenmis hacim ("‘.ef’s'"‘ 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
Son Yayimlanan 7,681,142 (2023-11I) 5.9 (2023-I11) (Eyli]?;023) (EyIU‘ZILgOZ?:) (Kasm7182023)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE

2021 36.08 31.88 79.89
2022 64.27 51.93 97.72
2023 (Kasim) 61.98 69.89 42.25

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
(24.11.2023) 4,631,376 13,050,377 13,415,838 423,678 90,997
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 38.50 41.50 40.00

(04.12.2023)

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 1.88 (Eylul 2023) 29.4 (Ekim 2023) 22.9 (Ekim 2023) -6.5 (Ekim 2023)
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 2,522.9
Son Yayimlanan 2,966.8 (Ekim 2023) 3,310.1 (Ekim 2023) 3,882.6 (2023-11)
Biitge Giderleri Bitge Gelirleri Biitce Dengesi Faiz Dis1 Denge
2021 (Ekim) 131,422 114,016 -17,406 -3,106
2022 (Ekim) 307,416 224,161 -83,254 -22,109
2023 (Ekim) 569,211 473,750 -95,461 -28,651
Rasyolar ( %)
Biitce Agig1/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
2.7 (2023-111) 34.0 (2023-11) -4.5 (2023-111)



