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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<




T
Burcu Késem

Ateskes cabalari acil koduyla devam ediyor

Gazze Seridi'nde dort aydir devam eden savasta dlenlerin sayisinin 30.000 Filistinliye yaklasmasi ve
israil'in Gazze'nin en gineyindeki Refah kentini isgal etme planinin artmasi nedeniyle ateskes
anlasmasi saglama cabalari daha da acil hale geldi.

NYT'deki son giincel habere gore israilli bir yetkili ve gériismeler hakkinda bilgi sahibi bir kisi
Persembe glinii yaptigi aciklamada, st dizey israilli, Katarl, ABD'li ve Misirli yetkililerin ateskes ve
Gazze'de Hamas tarafindan tutulan rehinelerin serbest birakilmasi icin bir anlasmaya varilmasi
amaciyla Cuma ginu Paris'te bir araya gelecegini sdyledi. .

Haber, Baskan Biden'in Ortadogu elgisinin, Gazze'de tutulan rehinelerin serbest birakilmasi ve
catismalara ara verilmesi icin muzakere cabalarinin bir parcasi olarak Basbakan Binyamin
Netanyahu ve israil'deki diger (st diizey yetkililerle gériismesinin ardindan geldi. israilli yetkililere
gore Gazze'de halen 100'e yakin rehine bulunuyor. Yetkililer en az 30 kisinin daha o6lduglne
inaniyor.

Mossad sefi David Barnea; CIA direktori William Burns; Katar basbakani Muhammed bin
Abdulrahman bin Jassim el-Thani; israilli yetkili ve gériismeler hakkinda bilgi alan kisi, diplomatik
gelismeleri gorismek Uzere isimlerinin aciklanmamasi kaydiyla konusan kisinin, ve Misir istihbarat
sefi Abbas Kamel'in beklenen katilimcilar arasinda yer aldigini sdyledi.
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Fed toplanti tutanaklari ve IMF temkinli

ABD Merkez Bankasi’'nin 30-31 Ocak toplantisina iliskin toplanti tutanaklari yayimlandi.

Tutanaklar, yetkililerin faiz indirimi konusunda aceleci olmayacagina ve enflasyon konusunda
temkinli olduklarina isaret etti.

Tutanaklarda cogu vetkili hizli faiz indirmenin risklerine dikkat cekti. Bazi Fed yetkililerine gore
enflasyonda saglanan ilerlemenin durma riski var.

Politika gorinimune dair “Katilimcilar politika faizinin muhtemelen zirvede oldugunu dasdnUyor.
Ancak enflasyonun slrdurulebilir bicimde yizde 2’lik hedefe ilerledigine emin olmadan federal fon
orani hedef araligini distirmenin uygun olmayacagi gorisinde” aciklamasi yer aldi.

Son veriler ABD’de enflasyonun vyavaslasa da hala yUksek seyrettigini gdostermisti. Yetkililer
enflasyonun uzun vadede gidisatini yakindan ve dikkatle takip edeceklerini bildirdi. Hizli faiz
indiriminin yukari ve asagi yonlu olusturdugu risklere dikkat cekildi. Bazi yetkililer ise faizlerin uzun
stre yuksek kalmasinin ekonomide zayiflamaya veya resesyona neden olabilecegi riskine dikkat
cekti.

Diger taraftan klresel merkez bankalarina bir uyari da IMFden geldi: Enflasyonun dismesine
ragmen heniz hedefe yeterince yakin olmadigina dikkati ¢ceken Kozack, "Bu da para politikas
konusunda isin henliz tamamlanmadigl anlamina geliyor. Merkez Bankalarini para politikasinda
erken gevsemeye karsi tedbirli olmaya cagiriyoruz." diye konustu.
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Avrupa’daki savunma atagi hangi sirketlere yariyor?

O Rusya'nin

Imvestors have piled into Eurcpean defence stocks
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Ukrayna'ya kapsamli  saldirisinin
Uzerinden iki yil gectikten sonra, Avrupa'nin
savunma sanayii patlama yasiyor.Orta Dogu da
dahil olmak Uzere baska yerlerdeki catisma ve
artan jeopolitik gerilimler, buyuk vyerlesik
oyuncularin ve tedarikgilerinin siparis
defterlerini artird.

Uluslararasi Stratejik Arastirmalar Enstitlst'ne
gore , klresel savunma harcamalari gecen vyil
2,2 trilyon dolarlik rekor seviyeye ulasirken ,
Avrupa'da soguk savastan bu yana gortlmeyen
seviyelere 388 milyar dolara yUkseldi.

Bu vyeni siparisler, BAE Systems, Leonardo ve
Saab dahil olmak Uzere bolgenin sektdrdeki en
bluytk yedi sirketinin toplam birikimlerinin 300
milyar dolari asan rekor seviyelere ulasmasiyla
Avrupa'nin savunma muteahhitlerinin servetini
degistirdi.

Avrupali hikimetlerin ~ askeri  harcama
taahhutleri, daha 6nce pek ¢ok yatirimcinin uzak
durdugu  sektére olan ilginin  yeniden
canlanmasina yol acti; bolgedeki miteahhitlerin
hisseleri, ABD'li  rakiplerinden daha iyi
performans gosterdi.
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Nvidia’nin ylkselisi cosku...

Uc kitadaki hisse senedi endeksleri, Nvidia'nin giiclii kazan¢ raporunun piyasadaki giicli yiikselisi tetiklemesi ve
diger teknoloji sirketlerinin hisselerini artirmasinin ardindan Persembe gind tim zamanlarin en yiksek seviyesine
ulasti.

Cip Ureticisinin hisseleri, t¢ aylik sonuglarin ve sirketin Carsamba aksami yayinladigl yeni tahminlerin analist
beklentilerinin 6tesine gecmesinin ardindan Persembe glni ylzde 16,4 yUkselisle kapandi .

Wall Street'in gosterge gostergesi S&P 500 yUzde 2,1 oraninda kapanarak Ocak 2023'ten bu yana en buyik ginlik
kazancina imza attl ve gecen haftanin rekor ylksek seviyesini asti. Teknoloji agirlikl Nasdag Composite neredeyse
ylzde 3 deger kazanarak bir yili askin stirenin en iyi gininU kapatarak kendi rekorunu kirdi.

Nvidia'nin kazanglarina gosterilen coskulu tepki diger pazarlara da sigradi; Stoxx Europe 600, Japonya'nin Nikkei 225
ve FTSE All-World endeksi rekor seviyelere ulasti.

Nvidia sets record for one-day jump in stock market valuation

Biggest one-day increases in market capitalisation, $bn, for listed US stocks

Nvidia - Feb 22, 2024
Meta - Feb 2, 2024
Apple - Nov 10, 2022
Amazon - Feb 2, 2022
Nvidia - May 25, 2023
Apple - Jan 28, 2022
Apple - Jul 31, 2020
Apple - Oct 28, 2022

Microsoft - Mar 13, 2020

Microsoft - Apr 26, 2023
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Hale (halo) etkisiyse tartisma yaratti!

Nvidia'nin piyasa etkisi - S&P'nin yilbasindan bugline blylmesinin dortte birinden fazlasindan
dogrudan sorumluydu - o kadar biyuk hale geldi ki, bazi yatirimcilar ve analistler Carsamba glinkd
mali raporun enflasyon verilerinin aciklanmasina benzer sekilde piyasa capinda bir risk olacagini
tahmin ediyorlardi.

Nomura'nin ¢apraz varlik stratejisi genel mudiri Charlie McElligott, Nvidia'nin "hale etkisinin son
aylarda ABD borsasini neredeyse tek basina ayakta tuttugunu" soyledi.

Sonugclar, Fed'in Carsamba glnU acikladigl son toplanti tutanaklarini gblgede birakti ; bu tutanaklar,
yetkililerin Ocak ayinda faiz oranlarini cok hizli distrme konusunda temkinli olduklarini bir kez daha
dogruladi.

Ozellikle ekonomik biyimenin énimizdeki yil yavaslamasinin beklendigi ve ABD'de enflasyonun
toparlanma isaretleri gosterdigi gz dnlne alindiginda, piyasadaki son yUkselisin dar liderligi bazi
cevrelerde asiri coskuya iliskin endiselere yol acti.

Nvidia'nin gelir tahminleri o kadar hizli artti ki, fiyat-gelecek kazan¢ oranina bakildiginda
degerlemesi tarihsel olarak yuksek seviyelerde degil, ancak bir dizi yatirimci ve analist, bazi hisse
senetleri ve endekslerin " balon" bdlgesine yaklastigl konusunda uyardi .

Baird'de teknoloji stratejisti olan Ted Mortonson sunlari soyledi: "[Bazi alanlarda] degerlemeler ile
temeller arasinda bir uyumsuzluk var. Bu 2000 yilinda oldu. Piyasanin adi Nasdag'tan DraftKings
(spor toto ligi) 'e cevrilebilir; burasi bir ticaret kumarhanesi.
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Hisse piyasasi bir balona dontsir mu?

2024'Un Uzerinden henlz iki aydan az bir sire gecti ancak yil simdiden borsa yatirimcilari igin
sevindirici oldu. Blyuk Amerikan sirketlerinin S & P 500 endeksi , Meta ve Nvidia gibi teknoloji
devlerine duyulan ilginin artmasiyla ilk kez 5.000'i gecerek %5 artti. 22 Subat'ta Japonya'nin Nikkei
225 endeksi 1989'da kirdigl kendi rekorunu kirdi.

Yilhin coskulu baslangici eski bir tartismayi yeniden canlandirdi: Yatirrmcilar hisse senetlerine yatirm
yapmaya devam etmeli mi? Yoksa piyasa simdiden bir balona donisti ma?

The Economist, bu konuda enteresan bir arastirmanin bulgularina yer vermis. Arastirma sonucuna
gdre birakiniz su anda ABD teknoloji hisselerinin geldigi ylksek seviyenin 2000 li yillardaki dot.com
balonuna benzetilmesini tam tersine genc yastakilerin uzun middet boyunca yari yerli yari kiresel
olmak Uzere ylzde 100 hisse senedi tutmasi savi tartisiliyor.

Ekim ayinda Aizhan Anarkulova, Scott Cederburg ve akademisyenlerden olusan Ucli Michael
O'Doherty tarafindan yayinlanan makalede; ylzde 100 hisse senedi portfoylind 6ne striliyor. Bu
yaklasim, cogu yatirimci icin en iyisinin hisse senetleri ve tahvillerden olusan bir karisim oldugunu
ileri stren, uzun suredir devam eden ana akim tavsiyelere ters disen bir yaklasim. Yazarlar, yalnizca
hisse senetlerinden (yari Amerikan ve yari kiiresel de olsa) olusan bir portfoyln cesitlendirilmis bir
vaklasimi yenebilecegini 6ne strlyor ancak arastirmalarini 1890‘a kadar uzanan olduk¢a uzun bir
veri setine gore yapmislar.

Tartismanin diger tarafini yoneten ise niceliksel bir hedge fonu olan AQR Capital Management'in
kurucusu Cliff Asness, kendisi hisse senedi portfoylnin, hisse senedi ve tahvil portféylinden daha
yUksek beklenen getiriye sahip oldugunu kabul ediyor. Ancak alinan riske bagli olarak daha yUksek
bir getiri saglayamayabilecegini savunuyor.

Piyasalarin seyri; yakin tarihteki dot.com balonu gibi olaylari hatta buglnki kripto gercegini
anlamli hale getirecek mi? Yakin zamanda gorecegiz.
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TCMB, 8 aylik artis dongusunu bitirdi

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Para Politikasi Kurulu (PPK), politika faizi olan bir hafta
vadeli repo ihale faiz oranini degistirmeyerek ylzde 45'te sabit birakti.

Ocak ayinda aylik enflasyonun ana egiliminin vyilin ilk ayina 6zgl zamana-bagl fiyat ve Ucret
glncellemeleri sonucunda, enflasyon tahmin patikasinda dngorilen sekilde yikseldigi ve manset
enflasyonun sinirli bir artis kaydettigi aktarilan duyuruda, yakin doneme iliskin gostergelerin yurt ici
talepteki dengelenmenin stirdigiine isaret ettigi vurgulandi.

Duyuruda, "S6z konusu dengelenme sureci, tiketim mali ve altin ithalatinda giicld, diger tlketim
harcamalarina iliskin gostergelerde ise dngdrllene kiyasla yavas seyretmektedir. Buna ek olarak,
hizmet fiyatlarindaki katilik, jeopolitik riskler ve gida fiyatlari enflasyon baskilarini canli tutmaktadir.
Kurul, enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislarinin 6éngdriler ile uyumunu ve Ucret
artislarinin enflasyon Uzerindeki etkilerini yakindan takip edecektir" degerlendirmelerine yer
verildi.

Dis finansman kosullari, rezervlerin seviyesi, cari dengedeki iyilesme ve Turk lirasi varliklara talebin
doviz kuru istikrarina ve para politikasinin etkinligine katkida bulunmaya devam ettigi belirtilen
duyuruda, "Para politikasindaki kararli durus, dezenflasyonun ana unsurlarindan olan Turk lirasi reel
degerlenme stirecine katki vermeyi siirdiirecektir" ifadesi kullanildi.

Son ginlerde bir kisim ekonomist ve STK temsilcisi, Turk lirasinin asiri degerli olmasinin zararlarina
atifta bulunurken, TCMB'den gelen reel degerleme slrecine katki vermeyi sUrdUrecektir
aciklamasinin tartismalara yol agacagini distntyoruz.
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Haftadan kalanlar

Darphane ve Damga Matbaasi Genel Mudurliga verilerine gore 2023'te ceyrek altin Gretimi bir
onceki yila gore ylzde 67,8 artisla 17,8 milyon adet ile rekor seviyeye yikseldi.

Rusya Devlet Baskani Vladimir Putin: En glvenilir ortak Tirkler oldu. iste, Turk Akim Gzerinden
sevkiyat yapiliyor." dedi.

Cin'e dogrudan yabanci yatirimlar gecen sene 1990'lardan beri en disuik artisi kaydetti. Bu disUs,
dinyanin en blyUk 2. ekonomisine olan glivenin azaldigina isaret etti.

Alman hava yolu sirketi Lufthansa, yer hizmetleri calisanlarinin greve gitmesi nedeniyle ylzlerce
ucusu iptal etmek zorunda kaldi.

Bahcesehir Universitesi BlockchainIST Center Direktdérii Erdamar, “Dinyadaki kripto para
projelerinin, alim satim platformlarinin ve yatirimcilarin Turkiye pazarina giris yapmak icin firsat
kolladigini ve bir yol haritasina ihtiyac duyduklarini biliyoruz” dedi.

ABD’de dolarin gelismekte olan Ulke (EM) para birimlerine karsi yUkselis beklentileri 2007°den bu
yana en dusuk seviyeye geriledi.

Goldman Sachs, 2024 vyilinda TL'deki degerlenmenin slrecegi ve rezervlerin de pozitife
donebilecegini ifade etti.

Petrol Asya ticaretinde yatirimcilarin taleple ilgili siregelen endiselere karsi piyasanin sikilastigina
dair isaretleri degerlendirmesiyle geriledi.

Business Insider 'Turkiye F-35'i elde edemedi ancak Urettigi yeni besinci nesil savas ucagi ilk
ucusunu yaptl' bashgini atarken, Bloomberg bir donim noktasinin yasandigini yazdi. Nikkei Asia
gazetesi ise KAAN'I satin alabilecek diger Ulkelerin ipuglarini verdi.

Istanbul’da yuritilecek olan kentsel dénisim uygulamalari kapsaminda yapim icin yardim
verilmesine iliskin Cumhurbaskani Karari Resmi Gazete’de yayimlandi.

AMB: Tlketici enflasyonda artis bekliyor

BofA ve Morgan Stanley ekonomistleri yilin ikinci ceyreginde Tirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi'nin faiz artisi yapabilecegini dngordu.



Hizmet, Perakende Ticaret ve insaat Giiven Endeksleri, Subat 2024

O Mevsim etkilerinden arindirilmis glven endeksi Subat ayinda bir onceki aya gore; hizmet
sektorinde %1,6 oraninda artarak 118,6 degerini, perakende ticaret sektorinde %1,0 oraninda
azalarak 114,5 degerini ve insaat sektoriinde %1,0 oraninda artarak 91,8 degerini ald..

s oot
Ocak Subat Ocak Subat
Hizmet sektdrii giiven endeksi 116,8 118,6 4,0 1,6
Son 3 aylik ddnemde is durumu 116,8 1189 6,2 1,8
Son 3 aylik dénemde hizmetlere olan talep 115,3 118,3 2,9 2.6
Gelecek 3 aylk dénemde hizmetlere olan talep
beklentisi 1181 118,7 3.0 04
Perakende ticaret sektérii giiven endeksi 115,6 114,5 -1,0 -1,0
Son 3 ayhk dénemde is hacmi-satislar 1341 1327 49 -1,1
Meveut mal stok seviyesi“:‘ 921 899 -2.6 -2.3
Gelecek 3 aylik donemde is hacmi-satiglar beklentisi 120,7 120,8 -5,6 0,1
ingaat sektdrii giiven endeksi 90,9 91,8 3,3 1,0
Alnan kayith siparislerin mevcut dizeyi 842 24.0 6,6 -0,3
3( Gelecek 3 aylik dénemde toplam calisan sayisi beklentisi 97,6 99,7 0,6 2.2
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Tarimsal Girdi Fiyat Endeksi, Aralik 2023

O Tarim-GFE'de (2015=100), 2023 yili Aralik ayinda bir 6nceki aya gore %2,62, bir dnceki yilin Aralik
ayina gore %41,43, bir dnceki yilin ayni ayina gore %41,43 ve on iki aylik ortalamalara gére %43,69
artis gerceklesti.

U Ana gruplarda bir 6nceki aya gore, tarimda kullanilan mal ve hizmet endeksinde %2,82, tarimsal
yatirima katki saglayan mal ve hizmet endeksinde %1,47 artis gerceklesti. Bir dnceki yilin ayni ayina
gore gore tarimda kullanilan mal ve hizmet endeksinde %37,64, tarimsal yatirrma katki saglayan
mal ve hizmet endeksinde %68,87 artis gerceklesti.

Alt gruplara gore Tarim-GFE yillik degisim orani (%), Aralik 2023

Gubre ve toprak geligtiricier s 9 69
Tanmsal ilaclar ——m 24 75
Hayvan yemi e 27 21
Tanm-GFE — 4143
Tohum ve dikim materyali j——— 44 15
Bina bakim masrafiar ——— 46,10
Enefjive yadlar e— 47 45

Ciftlik binalan (ikamet amach olmayanlar) 64,97
Makine bakim masrafiari | 66,20
Makzemeler | 70,91

Diger mal ve hizmetler <— 89,31
Veteriner harCamalar e 151 60
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imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani

2024 yih Subat ayinda, imalat sanayinde faaliyet gisteren 1725 is yeri tarafindan Iktisadi Yonelim Anketi'ne verilen

yanitlar toplulastinlarak degerlendirilmistir.

Imalat sanayi genelinde mevsimsel etkilerden anndinlmis Kapasite Kullarom Oram (KKO-MA), bir 8nceki aya gére 0,6

puan artarak yizde 77,0 seviyesinde gerceklesmistir.

Mevsimsel etkilerden anndinlmarmis Kapasite Kullanim Orami (KKO), bir dnceki aya gore 0,2 puan artarak yluzde 76,4

seviyesinde gergeklesmistir.

Tablo 1. KKO Toplu Sonuclara lliskin Gelismeler (*)

Dayamkh DayamksE

[ %) KHO-MA KKO Tilketim Mallan Tiketim Mallan | Tiiketim Mallar Ara Mallar Yatirim Mallar
Subat 2023 75,7 752 731 714 734 749 78,1
Dcak 2024 764 76,2 731 720 734 75.8 75,7
Subat 2024 770 TE.4 736 2.1 738 76,7 TG4

" | ™ | N | N | o1 N N |

(*) Easa oklar ayhik dedisimler, uzun oklar ise yillik degisimleri gostermektedir. Mavi oklar artiga, kirmiz oklar ise azalisa isaret etmektedir.
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