W HAFTALIK RAPOR 12 subat 2024 VakifBank

Tirkiye ve Diinya Ekonomi Giindemi (5 - 9 Subat)

e Tiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Ocak’ta beklentilere yakin aylik bazda %6.70 (Piyasa beklentisi: %6.62)
arttr. Yillk bazda ise TUFE Aralik’taki %64.77'den Ocak’ta %64.86’ya yiikseldi.

e Cekirdek enflasyon (C endeksi) Ocak’ta bir 6nceki aya gore %7.58 artti ve yillik bazda Aralik’taki
%70.64’ten %70.48’e geriledi. Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE) Ocak’ta bir 6nceki aya gére %4.14
artti ve yillik bazda Aralik’taki %44.22’den %44.20’ye yatay bir hareket gosterdi.

e Sanayi Uretim endeksi Aralik ayinda arindirilmamis verilerle yillik olarak 1.33 azaldi (beklenti: %1.3
azalig). Takvim etkisinden arindiriimis verilerle yillik artis %1.57 oldu (beklenti: %0.2 artis). Mevsim ve
takvim etkisinden arindirilmis sanayi Gretim endeksi ise Aralik ayinda Kasim ayina gore %2.41 artis
gosterdi (beklenti:%0.3 artis).

e Hazine nakit dengesi Ocak’ta 206.8 milyar TL agik verdi. Ayni dénemde faiz disi agik 99.6 milyar TL oldu.

e  TUFE bazli reel efektif déviz kuru Ocak ayinda 1.66 puan artarak 56.95 seviyesine yiikseldi.

e TCMB yiln ilk Enflasyon Raporu’nda yilsonu enflasyon beklentisini degistirmeyerek %36’da tuttu. 2025
yili enflasyon beklentisi %14, 2026 yili enflasyon beklentisi %9 oldu. Enflasyon hedeflere yakinsayana
kadar para politikasinda siki durusun daha uzun siire devam edecegi mesaji verildi.

e  Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), 2024 yili i¢in Tirkiye'nin ekonomik biiylime tahminini
Kasim ayindaki tahmini olan %2.9'da sabit tuttu, 2025 biiyiime tahminini %3.2'den %3.1'e dusurda.

e  Tiketici fiyat endeksi (TUFE) Aralik ayinda %0.3'ten %0.2'ye revize edildi.
e Almanya’da enflasyon Ocak’ta beklentilere paralel yillik bazda %2.9 artti.
e  Cin'de TUFE Ocak’ta yillik bazda %0.8 diistii. UFE Ocak’ta yillik bazda %2.5 geriledi.

o Meksika Merkez Bankasi, beklentiler dogrultusunda politika faizinde st tste 7'inci toplantisinda da
degisiklige gitmedi ve faiz oranini %11.25’te birakti.

e Hindistan Merkez Bankasi (RBI) faiz oranlarini art arda altinci toplantisinda da degistirmeyerek %6.5'te
sabit birakti.

e  Avustralya Merkez Bankasi (RBA) beklendigi gibi faizde degisiklige gitmeyerek %4.35 seviyesinde birakti.

e  OECD kiiresel ekonomik bliyime tahminini ABD'de ekonomik gériinimun iyilesmesi nedeniyle %2.7'den
%2.9’a ¢ikardi, 2025 tahminini %3’te sabit tuttu. OECD, ABD'de diisiik enflasyonun ucretlerdeki artisi
kuvvetlendirmesi ve faiz indirimlerini tetiklemesi nedeniyle ABD ekonomisine yonelik 2024 bliylime
tahminini %1.5'ten %2.1'e ¢ikardi, 2025 biyime tahminini %1.7'de sabit tuttu.

e  Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's, devam eden askeri catisma ve kamu maliyesinin
kétiilesmesi nedeniyle israil'in kredi notunu "Al"den "A2"ye disiirdi ve kredi notu gériinimiinii
negatife cevirdi.
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Ayrintilar...
Yurtigi

TCMB, %36 olan 2024 yil sonu enflasyon tahminini degistirmedi.

Petrol Fiyatlari

2024: 88.7 2024:83.6
(Ortalama, ABD Dolari) 2025: -- 2025:81.2
Gida Fiyat Enflasyonu 2024:31.0 2024:34.6
(Yilsonu, % Degisim) 2025: -- 2025: 15.0
ithalat Fiyatlar (ABD Dolari) 2024:2.7 2024:-0.1
(Yilik Ortalama % Degisim) 2025: -- 2025: 0.7
ihracat Agirlikli Kiiresel Uretim Endeksi 2024:2.0 2024:2.0
(Yillik Ortalama % Deg.) 2025: -- 2025:2.3
2024 Vilsonu Enflasyon Tahmini Orta Nokta: %36.0 Orta Nokta: %36.0

(%30.0-%42.0 aralig) (%30.0-%42.0 aralig)

. 0
2025 Yilsonu Enflasyon Tahmini Orta Nokta: %14.0 Orta Nokta: %14.0

(%7.0-%21.0 aralgi)
Kaynak: TCMB

TCMB, yilin ilk Enflasyon Raporu’nda %36 olan 2024 yili enflasyon beklentisini degistirmedi.

Cikti agig1 tahminindeki yukari yonli giincelleme 2024 yili enflasyon tahminini 0.4 puan, éngoriilenin tzerinde
gelen Ucret artislarindan kaynaklanan birim isglicii maliyeti yiikselisi 1.5 puan, gida fiyatlari ve Tirk lirasi cinsi
ithalat fiyatlarindan gelen gilincellemelerin toplami ise 1.4 puan artirici yonde etkiledi. Yénetilen yoénlendirilen
fiyatlar, vergi yapisinda gergeklestirilen degisiklik sonrasi tiitlin fiyatlarinin bir dnceki Rapora kiyasla daha sinirli

artacagi varsayimiyla, yil sonu tahminini 0.1 puan, enflasyonun ana egilimindeki iyilesme ise 3.2 puan asagi yonlu
etkiledi.

Enflasyon tahminleri olusturulurken dezenflasyonun tesisi icin gerekli parasal sikilik diizeyine ulasildigl ve bu
diizeyin gerektigi miiddetge siirdirilecegi bir politika gcergevesinin esas alindigi vurgulandi. 2024 yilinin ilk
yarisinda enflasyonda gecici ylikselisler beklense de vyilin ikinci

yarisinda dezenflasyon sirecinin
belirginleseceginin 6ngorildigi belirtildi.

Enflasyon Ocak ayinda %64.86’ya yiikseldi.
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Kaynak: TUIK

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Ocak’ta beklentilere yakin aylik bazda %6.70 (Piyasa beklentisi: %6.62) artti. Yillik

bazda ise TUFE Aralik’taki %64.77’den Ocak’ta %64.86'ya yiikseldi. Ocak’ta enflasyondaki yiikseliste ana
belirleyiciler gida ve alkolsliz icecekler, ulastirma ile konut gruplari oldu.

Cekirdek enflasyon (C endeksi) Ocak’ta bir dnceki aya gore %7.58 artti ve yillik bazda Aralik’taki %70.64’ten
%70.48'e geriledi. Boylece Nisan 2023’ten sonra ¢ekirdek enflasyonda ilk defa yillik bazda gerileme yasandi.
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Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE) Ocak’ta bir 6nceki aya gére %4.14 artti ve yillik bazda Aralik’taki %44.22’den

%44.20'ye yatay bir hareket gdsterdi. Ana sanayi gruplarindan enerjide yasanan %3’lik disis Yi-UFE’deki
yukselisi sinirladi.

Sanayi liretim endeksi Aralik ayinda piyasa beklentilerinin iizerinde artti.

Arindiriimamis Sanayi Uretim Endeksi (Yillik % degisim)
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Kaynak: TUIK

Sanayi Uretim endeksi Aralik ayinda arindiriimamis verilerle yillik olarak 1.3 azaldi (beklenti: %1.3 azalig). Takvim
etkisinden arindirilmis verilerle yillik artis %1.57 oldu (beklenti: %0.2 artis). Mevsim ve takvim etkisinden
arindirilmis sanayi Uretim endeksi ise Aralik ayinda Kasim ayina gére %2.41 artis gosterdi (beklenti:%0.3 artis).

Boylece, yilin son ¢eyreginde sanayi Uretimi bir dnceki yilin ayni ¢ceyregine gore arindirilmis verilerle %1 artarken,
bir 6nceki ceyrege gore %0.8 azaldi.

Ozellikle 2023 yilinin ilk yarisinda biiyiimeye destegi az olan sanayi lretiminin yilin ikinci yarisinda biyiimeye
desteginin artmis oldugu gorullyor. Sanayi Uretim endeksinin yilin ikinci yarisinda, yilin ilk yarisina goére
arindirilmis verilerle yillhk artisi %7.9 olurken, aylik verilerle artisi ise %1.0 olarak gergeklesti. Gerek sanayi
Uretiminden bilylime gelecek destek, gerek stoklarin etkisi ve gerekse hizmet sektériiniin yilin son geyreginde
yilin diger ceyreklerine kiyasla etkisinin azaldigi degerlendirildiginde, 2023 yilinda Orta Vadeli Program hedefi
olan %4.4'(in Gzerinde %4.6 bir biylime orani gerceklesmesini bekliyoruz.

Yurt digi

OECD, " Ekonomik Goriiniim Ara D6nem Raporu"nu yayimladi.

Kuresel Turkiye ABD Euro Bolgesi Japonya Cin
Kasim Subat Kasim Subat Kasim Subat Kasim Subat Kasim Subat Kasim Subat

2024 2.7 2.9 2.9 29 1.5 2.1 0.9 0.6 1.0 1.0 4.7 4.7

2025 3.0 3.0 3.2 3.1 1.7 1.7 1.5 13 1.2 1.0 4.2 4.2

*Kasim 2023, Subat 2024 verileridir.

Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), Ekonomik Gériiniim Ara Dénem Raporu’nda bu yil igin kiiresel

ekonomik biiyiime tahminini %2.7'den %2.9'a yikseltti. Tirkiye ekonomisinde ise biylimenin bu yil %2.9 olmasi
beklenirken, 2025 beklentisi %3.1 oldu.

Raporda, cekirdek enflasyonun ¢ogu lilkede hala hedefin lizerinde seyretmesi ve isgiicii maliyetlerindeki artisin
orta vadeli enflasyon hedefleriyle uyumlu olan seviyeden yiiksek olmasi nedeniyle, 2021'de baslayan enflasyonist
siirecin 2025'te sona ereceginden emin olmak icin heniz erken oldugu bildirildi. Orta Dogu basta olmak Uzere
jeopolitik gerilimlerin enflasyonda yukari yonli baski olusturma riskinin bulundugu, bolgede c¢atismanin

genislemesinin deniz tasimaciligini beklenenden daha kapsamli sekilde kesintiye ugratabilecegi ve arz
darbogazlarinin yogunlasabilecegi aktarildi.
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12.02.2024 Tirkiye
ABD

13.02.2024 Tirkiye
ABD

Euro Bolgesi
Almanya
Fransa
ingiltere
Japonya
14.02.2024 Euro Bolgesi
ingiltere

15.02.2024 Tirkiye
ABD

Euro Bolgesi
italya
ingiltere

Japonya

16.02.2024 Tiirkiye

ABD

Fransa
ingiltere

Haftalik Veri Takvimi (12 - 16 Subat 2024)

issizlik Orani (Aralik)

Butce Dengesi (Ocak)

Cari islemler Dengesi (Aralik)

TUFE (Ocak, y-y)

Cekirdek TUFE (Ocak, y-y)

ZEW Endeksi (Subat)

ZEW Endeksi (Subat)

issizlik Orani (4. Ceyrek)

issizlik Orani (Aralik)

UFE (Ocak, a-a)

GSYH (4.¢eyrek, revizyon, ¢-¢)
Sanayi Uretim Endeksi (Aralik, y-y)
TUFE (Ocak, y-y)

Cekirdek TUFE (Ocak, y-y)

Merkezi Yonetim Butge Dengesi (Ocak)
Perakende Satislar (Ocak, a-a)
Haftalik issizlik Maas Bagvurulari
Philadelphia Fed imalat Endeksi (Subat)
New York Fed imalat Endeksi (Subat)
Sanayi Uretim Endeksi (Ocak, a-a)
Dis Ticaret Dengesi (Aralik)

Dis Ticaret Dengesi (Aralik)

GSYH (4.¢eyrek, onciil, y-y)

Dis Ticaret Dengesi (Aralik)

Sanayi Uretim Endeksi (Aralik, y-y)
GSYH (4.¢eyrek, oncl, yilliklandiriimis)
Sanayi Uretim Endeksi (Aralik, y-y)
TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi
Konut Satiglari (Ocak, y-y)

Konut Fiyat Endeksi (Aralik, y-y)
insaat izinleri (Ocak, &nciil)

UFE (Ocak, a-a)

Konut Baslangiglari (Ocak, a-a)

Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Subat,
oncul)

TUFE (Ocak, y-y)

Perakende Satiglar (Ocak, y-y)
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-129 milyar $
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15.2

%7.4

%3.9

%0.3
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%4

%5.1

842.5 milyar £
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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
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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: Bloomberg

ENFLASYON GOSTERGELERi

TUFE ve Cekirdek Enflasyon
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Kaynak: TCMB

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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Kaynak: TCMB



iISGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

issizlik Orani (%)

Mevsimsellikten Arindirilmig issizlik Orani (%)

isgiiciine Katilim Orani
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istihdam Orani (%)
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Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK
DIS TICARET GOSTERGELERI
ithalat-ihracat Dis Ticaret Dengesi
ihracat 12 Aylik Toplam (milyar $)
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
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KAMU MALIYESI GOSTERGELERI

Faiz Disi Denge

Biitce Dengesi

Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)

Biitge Dengesi (12 aylik toplam-milyar TL)
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Kaynak: TCMB

TCMB Faiz Oranlari

Gecelik Borg Verme (46.50)
Gecelik Borg Alma (43.50)
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Kaynak: TCMB
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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) (AraI|8k.82023) (AraI1|I.<527023) (Oca7k6.22024)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE

2022 64.27 51.93 97.72
2023 64.77 70.64 44.22
2024 (Ocak) 64.86 70.48 44.20

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
(02.02.2024) 4,819,689 13,614,228 14,127,220 414,226 86,538
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

(12.02.2024)

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 -2.7 (Kasim 2023) 29.0 (Aralik 2023) 23.0 (Aralik 2023) -6.0 (Aralik 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 2,523.1
Son Yayimlanan 3,209.3 (Aralik 2023) 3,513.2 (Aralik 2023) 5,026.9 (2023-111)
Biitge Giderleri Bitge Gelirleri Biitce Dengesi Faiz Dis1 Denge
2021 (Aralik) 280.8 135.1 -145.7 -136.8
2022 (Aralik) 373.8 255.2 -118.6 -100.4
2023 (Aralik) 1,392.5 549.9 -842.5 -800.2
Rasyolar ( %)
Biitce Agig1/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
2.7 (2023-111) 30.5 (2023-111) -4.5 (2023-11)



