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Bu rapor; Dunya ve Turkiye ekonomisindeki guncel gelismeleri, guvenilir
kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik olarak,
hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.

3<




Enflasyona Farkli Bir Bakis Acisi & Big Mac Endeksi

L Enflasyon dinyada tlketici fiyatlari endeksi yani manset enflasyon, Uretici fiyatlari
endeksi yani bir tlir maliyet enflasyonu ve satin alma glcl paritesine gore
Olcultyor.

O En genel tanimiyla belirtilen bu endekslerden ilk ikisi yurticindeki tiketici ve Uretici
fiyatlarini dlcimler. Son yillarda Glkemizde cok da fazla kullanilmayan bir diger 6lctt
olan satin alma glcl paritesi (SAGP) ise para birimlerinin satinalma glcUlnU
esitleyen bir degisim orani olan SGP ile ayni mal ve hizmet sepetinin farkl
Ulkelerde satin alinabilmesi icin gereken ulusal para tutarlarinin birbirine oranini
gosterir.

O Big mac endeksi, 1986 vyilinda The Economist tarafindan olusturulan para
birimlerinin "dogru" seviyede olup olmadigini 6lcimleyen bir tir SAGP endeksidir.
Uzun vadede doviz kurlarini Big Mac fiyatina gore esitleyerek, calisir.

O Burgernomics diye de adlandirilan Big Mac endeksi baslarda kurdaki yanlis
hizalamanin kesin bir gostergesi olarak tasarlanmamisti, sadece ddviz kuru teorisini
daha sindirilebilir hale getirmek icin bir aracti ancak zamanla bircok ekonomi ders
kitabinda yer alan ve duzinelerce akademik ¢alismanin konusu olan kiresel bir
standart haline geldi.




Big Mac Endeksine Gore Turk Lirasi

O Bir Big Mac Turkiye'de 75,00 lira ve ABD'de 5,36 ABD dolari. Ustli 6rtiili bir bicimde buradan
bakilinca doviz kuru 13,99'dur. Bununla gercek doviz kuru arasindaki fark olan 18,81, Tark
lirasinin %25,6 oraninda deger kaybettigini gosteriyor.

O Bir de daha gercekei olarak GSYiH’a gore dizeltilmis verilerden hesaplanan ayni endeks verileri

var. Buna gore ise bir Big Mac, piyasa doviz kurlarina gore Turkiye'de (3,99 ABD Dolari)

ABD'dekinden (5,36 ABD Dolari) %25,6 daha ucuzdur. Kisi basina diisen GSYiH'deki farkliliklara

bagli olarak, bir Big Mac'in maliyeti %17,7 daha az olmalidir. Bu hesaplamaya gore ise liranin

%9,6 oraninda olmasi gerekenden degersiz oldugunu gosteriyor.

Gelelim ihracatcilarimizin reel efektif yani asiri degerli kurla rekabet edemedikleri sdylemine...

Aradaki farki elbette manset enflasyondan katbekat fazla olan Uretici fiyat endeksine ama en

cok da dustk teknolojili ve katma degersiz yani fiyat rekabeti disinda pazar gicl yaratamayan

dretim yapimiza baglayabiliriz.

O Aslinda kurumuz cok degersizlesmistir ancak enflasyon o denli yikselmistir ki buna ragmen
reel efektif doviz kuru yiksek kalmistir.
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Serbest ihracat Dovizine Kur Farki Odemesi Geldi

L Gectigimiz hafta bankalarin zorunlu karsilik yukimlaltkleri haricinde yurt icinde
tutulacak yabanci para cinsinden hesaplara yuzde 4,5 faiz 6demesine iliskin
dizenleme baslamisti.

O Bu hafta ise firmalarin Yurt Disi Kaynakl Dévizlerinin Tlrk Lirasina Dontsimunin
Desteklenmesi Hakkinda Teblig Resmi Gazete’de yayimladi. Teblige gore firmalar
yurt disinda bulunan doviz varlklarindan getirdikleri ddvizi Merkez Bankasi’'nda
bozdurmalari halinde, TL'ye cevrilen tutarin yizde 2’si kadar déviz destegi alacak.

L Destekten yararlanan firmalar, Merkez Bankas’’nin belirleyecegi sire boyunca
tekrar ddviz almama taahhtdinde bulunacaklar. TaahhidU yerine getirmeyenlere,
destek tutari Merkez Bankasi’nin ilan ettigi en yUksek gecelik bor¢c verme orani
kadar faiz uygulanarak alinacak.

O Her iki uygulamada da amag dovizlerin yurticine kanalize edilerek rezerv yapilmasi.
Bilindigi Uzere dusUk faiz politikasina baslanilan Eylil 2021 tarihinden itibaren
TCMB’nin ilk makro ihtiyati dizenlemeleri doviz kontrolleri alaninda olmustu.

O Bu son uygulamanin ihracatclyi kapsamasi ise kurun sabit kalmasi sebebiyle
rekabet edemediklerini dile getiren ihracatcilarin uzun sdredir glndeme
getirdikleri ‘Gzel kur’ talebininin TCMB tarafindan bir miktarinin karsilandig
biciminde yorumlandi.

O Bazi yorumlarda bu durumu ikili kur sistemi olarak kritik de edenler var ancak
ylUzde 2'nin zaten piyasada (Kapali Carsi veya Sultanahmet turizm piyasasi...)
olusan fiyatlarla tolere edilebilecek olmasi nedeniyle abartili bulunabilir.




KKM’de Faiz Ust Siniri Kaldirild

O Merkez Bankasi bankalara gonderdigi yazida TCMB tarafli kur korumali mevduat Grininde
politika faizinin en fazla 3 puan Uzerinde mevduat faiz uygulamasina son verdigini acikladi.

L Boylece son donemde gerilemeye baslayan KKM hesaplarinin yeniden cazibe kazanmasi
beklenirken bankalarin mevduat faizi yarisinin da bu alana kaymasi ongortltyor.

O Bu karar sonrasi dovizden ve altindan TL'ye gecen KKM icin Ust sinir kaldirilmis oldu. TL ile
acilan KKM'ler ise TCMB taraf olmadigi icin uygulamadan etkilenmeyecek.

O Tirkiye Bankalar Birligi (TBB) Baskani Alpaslan Cakar, "KKM'de yiizde 12 faiz orani dusuk
kalmisti. TCMB de bankalari bu konuda serbest birakti. KKM'de faizin ytzde 17'lere ¢ikmasi
mUmkin" dedi.

O Hatirlanacagi Uzere bir stredir yizde 12 tavan faizi uygulanan KKM’nin getiri cazibesini yitirdigi
ve buradan cikislarin borsaya kanalize olacagi konusulmakta idi.

O Faiz kisitinin kaldirilmasinin ardindan bu defa tersi bicimde borsaya alternatif olabilecegi
konusuluyor.

O Mevcut kosullarda mevduattan bagimsiz hareket eden KKM’nin bundan boyle mevduatin yani
TL tasarruflarin bir fonksiyonu olarak hareket edecegi ise asikar.
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Ukrayna’ya Turk Sirketinden Elektrik Hizmeti

O Diinya Gazetesi'nden Kerim Ulker’in haberine gore Ukrayna’da ekmek ve su kadar ihtiyac
duyulan elektrik icin en d6nemli adimlardan biri resmi stirece girmeye basladi.

O Dianyanin en buylk ylzer enerji santrali filosuna sahip sirketi Karadeniz Holding’e ait
Karpowership, Ukrayna Hukldmetiile din 6n mutabakat anlasmasini imzaladi.

O Yazinin devaminda «Ukrayna’da su anda elektrikle ilgili iki dnemli kurum bulunuyor. Bunlardan
biri orada Uretim ve iletim slrecini yoneten Ukrenergo. Digeri de acil ihtiyaclar icin kurulan
Energy Company of Ukraine (ECU). Karadeniz Holding, anlasmayi ECU ile imzaladi. Anlasmanin
tamamlanmasiyla birlikte Turk sirketi, powership adi verilen gemilerle Ukrayna’ya 500 MW’lik
glc temin edecek.»

O « Edindigim bilgilere gore Karadeniz Holding, Birlesmis Milletler dahil 3’tnci taraflar olan
uluslar arasi kuruluslarla da projenin uygulanmasi ve finanse edilmesi icin gorisecek. On
mutabakat streci de 3’lncl taraflarin da dahil olmasiyla anlasma resmen yurirlige girecek.
Anlasmayla gemiler icin 3 farkli rota bulunuyor. ilki Ukrayna glicleri tarafindan savunulan Odesa
Limani. Bu, gemilere glivenlik sorunu yasatacagi icin zayif bir ihtimal. Diger ikisi ise Moldova ve
Romanya aciklarinda gemilerin demirlemesi ve elektrigin sebekeye baglanmasi, Ukrayna’ya
yonlendirilmesi. Hem Ukrayna makamlari hem de Karadeniz Holding yonetimi, iki tlke ile
temasa gececek.» ifadeleriyle Karadeniz Holding’in adi geciyor.

O Konunun savas altindaki bolge icin hayirli olmasini diliyoruz.
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Enerji Savasinda ikinci Perde!

O AB Komisyonu, Avrupa Birligi'nin Rusya'nin motorin gibi premium petrol Urinlerine 100
dolar/varil fiyat siniri belirlemesini 6nerdi. Komisyonu, fuel oil gibi Grtnleri icin de fiyat sinirini
45 dolar/varil olarak teklif etti.

Fiyat siniri teklifleri AB hikiUmetlerine gonderildi. AB Uyesi ulkelerin Briksel'deki daimi
blyUkelgileri Cuma 6gleden sonra bir araya gelerek bu teklifleri tartisacaklar.

Avrupa Birligi Uyeleri, fiyat sinirlarinin Rusya'dan petrol drlnlerine ithalatina yasagin
baslayacagi 5 Subat'tan once belirlenmesiicin calisiyorlar.

Rusya petrol fiyatlarina sinir getiriimesi bu zamana kadar indirimli kontratlar vasitasiyla Cin ve
Hindistan’in faydali citkmasini beraberinde getirdi.

Cin’in acilmasinin zaten petrol talebi Uzerine ekstra bir yik getirmesi beklenirken bu sene
petrol fiyatinin seyri kiresel enflasyon acisindan 6nemli diizeyde belirleyici olacaga benzer.
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nsarp TradingView.com, Oca 27, 2023 16:46 UTC+2 tarihinde yayinlandi

Crude Oil Prices: Brent - Europe, 1G, U.S. Energy Information Administration 87.54 +0.58 (+0.67%) usb
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Cin Talebi intikam Gibi Geliyor

O Cinli hane halki, kati viris kisiti politikalari nedeniyle tiketimini dylesine kisti ki sonucta
yalnizca gecen vyil 2,6 trilyon dolarlk tasarruf mevduati ile bir rekora imza atti.

O Kuresel ekonomik toparlanmanin umudu da iste tam da bu noktada devreye giriyor ve bu
tasarruflarin harcama kanaliyla piyasayi canlandirmasi ile bir ¢cesit resesyondan cikis bileti satin
alinmis oluyor.

O Aslina bakilacak olursa gectigimiz haftalarda son bulan Davos zirvesindeki zengin is adamlarinin
umudu da tam bu ydnde yesermisti.

O Bu tasarruflarin bir intikam harcamasina donustp donidsmeyecegi konusunda ise farkli fikirler
mevcut. Bir kisim analist, tlketicilerin uzun streli ekonomik belirsizlik karsisinda ihtiyati
tasarruflardan olusan nakit glvencelerini korumaya devam etmesi halinde pandeminin
yaralayici etkilerinin yillarca strebilecegini soyliyor.

O Diger taraftan daralan Cin ekonomisinin yeniden canlanmasi icin Cin’in tlketim
harcamalarinda artis dngordigi ve bunu kredilerle de destekledigi biliniyor.
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ABD Ekonomik Gelismeleri

O ABD ekonomisi %2,9 buyime ile beklentileri asti. ABD’den gelen blyime verileri,
resesyon endiselerinin geride birakilmasina zemin hazirlarken Fed'in para politikasi
patikasini tersine cevirebilecegi yontndeki fiyatlamalari da destekledi. Verilerde
ozellikle zayiflayan tlketici talebi olmak Uzere, durgunlugun bu yil hala buytk bir
risk olmaya devam ettigine dair isaretler de yer aldi.

O ING Uluslararasi Bas Ekonomisti James Knightley, "Ancak, buzdaginin altina
baktigimizda, gercekten genis bir veri yelpazesinde gordiglimiz sadece rahatsiz
edici isaretler ve ivme kaybi" dedi.

O Bazi veriler bu gorist hakli ¢ikartiyor: Hikiimet harcamalari hari¢ yerel alicilara
nihai satislar yalnizca ylzde 0,2 dlzeyinde artis kaydederken, sabit yatirimin ylzde
6,7 ve konutla ilgili yatirrmin vyillik bazda yizde 26,7 azalmasi 6rnek olarak
gosterilebilir.

O Bircok iktisatcl, issizlik orani ylizde 5'e yaklasirken ABD'nin bu yilin sonlarinda bir
resesyona girmesini bekliyor.

O Haftanin son gliniinde gelen veriye gore ise Fed’'in de yakindan izledigi enflasyon
gostergesi cekirdek PCE beklentilere paralel olarak Aralik'ta yillik ytzde 4,4 artti.

O Diger taraftan, fiyatlardaki degisikliklere gore ayarlanmis kisisel harcamalar Aralik
ayinda yuzde 0,3 dustd. Mallar icin enflasyona gore ayarlanmis harcamalar ise
yuzde 0,9 duserken hizmetlere yapilan harcamalar Ocak 2022'den bu yana artisin
yasanmadigi ilk ay oldu.
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Haftanin Grafigi-Big Tech

Aylardir bayuk teknoloji firmalarinin isten cikarmalari konusuluyor. Her seferinde cimle sonuna
da aslinda bu sayilarin istihdam piyasasini etkilemeyecek bir orana karsilik geldigi ifade ediliyor.

Amazon 18 bin, Meta 11 bin, Microsoft 10 bin, Alphabet 12 bin kisiyi isten cikaracagini
duyurmustu.

Aralarinda sadece birisi var ki simdiye kadar bu kervana katilmadi ayni zamanda Cin'de
kapanan fabriklalarini da Hindistan’a tasimakla mesgul.

Iste o firma aslinda son bir yilda satislarinda da énemli diizeyde azalis yasayan Apple.

Her ne kadar teknoloji firmalari icin olumsuz bir resim karsimizda olsa da pandemi slrecindeki
kazanima bakildiginda halen ¢ok zenginlesmis olduklari sdylenebilir.

Big Tech’s varied run
Company Market cap ($bn) Added since 2020 ($bn)
Apple 2280 975
Microsoft 1846 643
Alphabet 1272 349
Amazon 1012 96
Meta 386 -199
Source: S&P Global Intelligence




Haftadan Kalanlar

Brezilya ve Arjantin’in ortak para birimine gecmek icin hazirlik yapmaya basladigi belirtildi.
Japonya ile ABD, 5G oOtesi olarak bilinen yeni nesil iletisim standartlarinin Ar-Ge calismalarinda
daha yakin isbirligi yapiilmasinda anlasti.

Tuim borglara belirli oranla gtincelleme ve taksit imkani getirildi. Davali vergi ve prim dosyalari
da bu kapsamda olacak.

ABD Adalet Bakanhgi, Google’a, dijital reklam pazarinda tekel kontroliine sahip oldugu
iddiaslyla dava actl.

Merkez Bankasi, enflasyon tahminlerinde degisiklige gitmeyerek 2023 yil sonu tahminini ylzde
22,3, 2024 yil sonu tahminini ytzde 8,8'de tuttu.

Piyasalarda ingiltere Merkez Bankasi'nin (BOE) ekonomiyi desteklemek icin yil sonunda faiz
oranlarinda indirime gitmesi bekleniyor.

Borsa istanbul, yeni halka arz edilen sirketlerin hisselerinde yasanan sert hareketler sonrasi
tedbir getirmeye devam etti.

Subat itibariyla elektrik Gretim amacli gazin satis fiyatinda yizde 16,67, sanayi kuruluslarinda
ise ylzde 13,30ila 17,22 arasinda indirim yapildigi duyuruldu.

IMEAK Deniz Ticaret Odasi Meclis Baskani Basaran Bayrak Mersin limaninda tasimaciligin cok
durgun gectigini ve bosta konteynerlerin bekledigini sdyledi.

Fransa'da petrol rafinerileri, enerji, liman ve rihtim sektori calisanlari hikimetin emeklilik
reformuna karsi grev karari ald.

Disisleri Bakanligl, Kur'an-1 Kerim’e karsi saldiri iceren bir eyleme izin verilmesi nedeniyle
Danimarka'nin Ankara Buytkelcisini cagirdi.

TBMM  Baskani  Sentop, cumhurbaskani  adayhgr tartismalariyla ilgili,  "Sayin
Cumhurbaskanimizin bu, birinci donemidir.

Gayrimenkul projelerinde cok sayida kisiyi dolandirdigi iddiasiyla yargilanan Fadil Akglindiz'tn

o 0o 0o 0 0o 0o o0 o0 0 o0 o0 00

— tutuklanmasina karar verildi.
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Hizmet, Perakende Ticaret ve insaat Giiven Endeksleri, Ocak 2023

O Mevsim etkilerinden arindirilmis gliven endeksi 2023 Ocak ayinda bir dnceki aya
gore; hizmet sektortiinde %1,7 ve perakende ticaret sektorinde %1,0 azalirken,
insaat sektorinde %0,6 artti.

Bir dnceki aya gére

Endeks degisim orani (%)
Aralk 2022 Ocak 2023 Aralik 2022 QOcak 2023
Hizmet sektoru giiven endeksi 1201 1181 1,7 A7
Son 3 aylik donemde is durumu 119,0 1191 15 0,1
Son 3 aylik dénemde hizmetlere olan talep 118,3 118,3 1,3 0,0
Gelecek 3 aylik dénemde hizmetlere olan talep beklentisi 1231 117,0 24 -5,0
Perakende ticaret sektori given endeksi 1275 126,2 45 1,0
Son 3 aylik dénemde i hacmi-satiglar 136,8 1447 3,2 58
Mevcut mal stok seviyesi " 1031 102,2 -01 -0,8
Gelecek 3 aylik donemde ig hacmi-satiglar beklentisi 1426 1316 96 77
in§aat sektori given endeksi 92,6 93,2 1,2 0,6
Alinan kayith sipariglerin mevcut dizeyi 805 86,1 -39 7,0
Gelecek 3 aylik donemde toplam calisan sayisi beklentisi 104,8 100,2 54 -44

(1) Mevcut mal stok seviyesi endeksinin artig1 stok azaligini, azalsi ise stok artigini gostermektedir.
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Motorlu Kara Tasitlari, Aralik 2022

O Turkiye'de 2022 yilinda bir dnceki yila gore trafige kaydi yapilan tasit sayisi %10,1
artarak 1 milyon 269 bin 912 adet olurken, trafikten kaydi silinen tasit sayisi %17,1

azalarak 35 bin 585 adet oldu. Bdylece 2022 yilinda trafikteki toplam tasit sayisinda
1 milyon 234 bin 327 adet artis gerceklesti.

Trafige kayith tagitiann dagihimi, Aralik 2022 Trafige kaydi yapilan tagitlarin dagilimi, Aralik 2022
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Tuketici Guven Endeksi, Ocak 2023

O Turkiye istatistik Kurumu ve Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi isbirligi ile
yurutdlen tuketici egilim anketi sonuclarindan hesaplanan tiketici gliven endeksi,
Ocak ayinda bir onceki aya gore %4,6 oraninda artti; Aralik ayinda 75,6 olan
endeks, Ocak ayinda 79,1 oldu.

Bir énceki aya gore

Endeks degisim orani (%)
Aralik 2022 Ocak 2023 Aralik 2022 Ocak 2023
Tuketici given endeksi 75,6 791 1,3 4,6
Mevcut dénemde hanenin maddi durumu 574 616 -15 74
Gelecek 12 aylik donemde hanenin maddi durum beklentisi 754 799 -06 6,0
Gelecek 12 aylik donemde genel ekonomik durum beklentisi 773 82,7 -4.0 7,0
Gelecek 12 aylik dénemde dayanikli tiiketim mallarina harcama yapma disgincesi 926 922 07 -04
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