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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.
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Trump’in 6nlenemeyen yukselisi

Eski ABD baskani Donald Trump, partisinin adaylik yarisinda bir zamanlar sansli gorilen Florida
valisi De Santis’in de adayliktan ¢cekilmesiyle oldukca avantajli duruma gecti.

lowa ve New Hampshire'da zafere ulasmasina karsin hakkindaki davalar nedeniyle Beyaz Saray'a
donme ihtimali ise dusik gorillyor.

The Economist’de yer alan makalede; Trump’in yeniden baskan secilmesi halinde kiresel dizeyde
gelisecek bazi sonuclardan en belirgini olarak, gimrik vergilerinin arttirilmasi, Ukrayna ve
Tayvan’in ise terk edilmesi dngoriltyor.

Ayrica diger muttefiklere yonelik operasyonel bir yaklasim gosterilecegi ve kiresel kurallarin da
bozulma riskinden s6z ediliyor.

Kasim ayindaki secimlere yaklastikca Biden doktrininin etkinliginin azalacagi, israil-Filistin'de iki
devletli ¢6zUm de dahil olmak tGzere 2024'lUn 6tesine uzanan taahhitlerde bulunmanin zorlasacagi
ve bu nedenle dinyanin dort bir yanindaki hikimetlerin  Trump yonetimindeki Amerika icin
alternatif planlar olusturmasinin muhtemel oldugu ileri strilirken;

Jeopolitik risklerdeki artisla beraber, Biden’dan Trump donemine gecisin ne denli sancili olacagi su
gorusle desteklenmis: «Amerikan yonetimindeki tum degisiklikler dis politikada kesintiler yaratir.
Ancak Biden yonetiminden Trump yonetimine gegis, politik konumlari ile gegisin gerceklesecegi
kaotik kuresel kosullar arasindaki ucurum nedeniyle 6zellikle blylik olacaktir. Baris Arastirma
EnstitlsU Oslo'ya gore, devlet kaynakli catismalarin sayisi 50'nin Uzerinde olup 1946'dan bu yana
en yuksek seviyesine yakin.»
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Trump baskan olursa, Avrupa iliskileri zedelenebilir

Amerika'nin Avrupa, Japonya, Guney Kore ve Avustralya'nin da aralarinda bulundugu en yakin
muttefikleri icin Trump'in ikinci kez goreve gelme ihtimali blylk bir endise kaynagi olarak
gorultyor.

ABD'nin yurtdisindaki askeri angajmanlarinin azaltilmasindan, Ukrayna'ya verilen destegin sona
erdiriimesine ve dahi ABD'nin, NATO ve Avrupa'nin savunmasina yonelik taahhitlerini azaltmasi;
Avrupa basta olmak Uzere yakin muttefiklerle arayi acabilir.

Bu durum, 1945 sonrasi ABD-Avrupa kolektif savunma dizeninin zayiflamasi anlamina geldiginden
hem savunma harcamalarinin (GSYIH'nin yiizde 2’si dizeyine getiriimesi) hem de NATO'nun AB
Uyesi olmayan Uyeleri de dahil olmak Uzere birbirleriyle nasil koordinasyon kuracaklarini
planlamalari gerektigi anlamini tasiyor.

Simdilik Cumhuriyetcilerin adayligi noktasinda anketlerde 6nde olan Trump’in baskanlik yarisini
kazanmasi halinde engellenmeye calisilmasi ise ABD’den baslayarak blyUk bir siyasi kaos dalgasi
yaratabilir.
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Tirkiye, isvec¢’in NATO uyeligine onay verdi

Turkiye Buyik Millet Meclisi'nde (TBMM) kabul edilen isve¢ protokoli, Cumhurbaskani Recep
Tayyip Erdogan tarafindan imzalandiktan sonra Resmi Gazete'de yayimlandi.

Isvec Basbakani UIf Kristersson, Tirkiye'deki onay siirecinin tamamlanmasinin ardindan sosyal
medya hesabindan yaptigl paylasimda, "Tirkiye'nin isvec'in NATO'va katilimini onaylamasini
memnuniyetle karsiladiklarini" belirtti. Kristersson, "Bdylece isvec'in NATO Uyeligi yolunda énemli
bir kilometre tasi daha asildi" diye ekledi.

ABD Disisleri Bakani Antony Blinken da Erdogan'in imzasini memnuniyetle karsiladiklarini ifade etti.
Blinken, "Washington'da resmi onay belgesini teslim almayi ve isvec'i 32'inci Muttefik olarak
karsilamayi sabirsizlikla bekliyoruz. isvec ve ittifak birlikte daha giicludir" dedi.

ABD'nin Ankara BuyuUkelcisi Jeff Flake dun yaptigi aciklamada, resmi onay belgesi Ankara'dan
Washington'a ulasir ulasmaz ABD Disisleri Bakanliginin da F-16'larin Tlrkiye'ye satisi icin Kongre'ye
resmi bildirimde bulunacagini ifade etmisti.

isvec'in NATO Uyeligine Ankara tarafindan 1,5 yili askin stredir koyulan engel, F-16'larin Tirkiye'ye
satis surecini de etkiliyordu. ABD'li Kongre Uyeleri, F-16 satisi konusunda karar vermek igin
Ankara'nin isvec'in NATO Uyeligi konusundaki tutumunu beklediklerini ifade ediyordu.

NATO (lkelerinin aylardir bekledigi bu gelismenin ardindan isvec'in yeligine meclis onayi vermeyen
tek NATO Uyesi olarak Macaristan kaldi. isvec'in NATO'va katilabilmesi icin ittifak Gyelerinin
tamaminin buna onay vermesi gerekiyor. Ancak Macaristan Meclis Baskani Laszlo Kover diin yaptig
aciklamada isvec'le ilgili protokoli onaylama konusunda aceleleri olmadigini séyledi.
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israil’e soykirim davasi esastan goriilecek!

Uluslararasi Adalet Divani (ICJ), Giiney Afrika’nin actigi soykinm davasinda mahkeme israil'in
davanin reddedilmesi talebini kabul etmeyerek, Guiney Afrika'nin actigl davada karar verme
yetkisine sahip olduguna hikmetti.

Guney Afrika, mahkemeden, harekatin hemen durdurulmasini ve Gazze’ye insani yardim girisindeki
sinirlamalarin kaldirilmasini talep ediyordu.

Guney Afrika, israil’'in Gazze'deki askeri operasyonuyla 1948’te imzalanan Birlesmis Milletler (BM)
Soykirim Sozlesmesi'ni ihlal ettigi gerekcesiyle 29 Aralik’ta Uluslararasi Adalet Divani’na
basvurmustu.

Soykirim kararinin verilmesi icin bir devletin bir ulusal, etnik veya dini grubu kismen veya bir bitin
olarak yok etmek istediginin kanitlanmasi gerekiyor. Bugline kadar hicbir devlet soykirimdan suglu
bulunmamis ve ICJ, 2007'de Sirbistan’in 1995’te Bosna Hersek’te 8 bin MUsliman erkegi 6ldirdigu
Srebrenica Soykirimi’ni 6nlemekte yetersiz kaldigina hikmetmisti.

2006'dan bu yana Hamas’in kontroliindeki Gazze'de Saglk Bakanligi'nin verilerine gore israil'in 7
Ekim'den bu yana dizenledigi saldirilarda ¢cogu kadin ve cocuk 25 bin 700’den fazla kisi hayatini
kaybetti.

Gazze nlfusunun yaklasik dortte Ug¢lni olusturan 1,7 milyon kisinin de evlerini terk etmek zorunda
kaldigl hesaplandi.
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TCMB karari 6ncesi gindem yine kur ve enflasyon oldu

Gectigimiz hafta TCMB baskani Erkan hakkinda ortaya atilan iddialara iliskin Sn Cumhurbaskan:
Cumhurbaskani Erdogan, "Akla ziyan dedikodularla ekonomide binbir glclikle temin ettigimiz
glven ve istikrar iklimini bozacak kampanyalar baslatiyorlar. Dedikodular Gzerinden bir bardak suda
firtina koparmaya c¢alisan fitne tidccarlarini kesinlikle umursamiyoruz" ifadesini kullanarak,
ekonomiye olan glvenini vurgulamis oldu.

Hafta boyunca TCMB’nin PPK karari beklenirken ise tartismalarin odaginda enflasyon ve kur vardi.

Yonetilen yonlendirilen fiyatlar, maas artislari ve jeopolitik gelismelerle ithal edilen enflasyonla ic
talep bir miktar dislUs kaydetmis olsa da hala yuiksekti. Bu durum da ozellikle dnimizdeki ay
aciklanacak Ocak enflasyonu konusunda ylzde 5-6 arasinda sekillenecek bir sicrama ongdrisind
gindeme getirdi.

Bankacilik sektortinin toplam mevduati, 19 Ocak ile biten haftada dnceki haftaya gore 11,3 milyar
lira azalarak 15 trilyon 415,1 milyar liraya gerilerken faizlerdeki disis de strdd. TL mevduat faizi de
yluzde 50’nin altina indi. Bu durum genel olarak parasal aktarim mekanizmasinin saglkli
islemedigini gbstermekteydi.

Diger taraftan son aylarda ylkselen rezervlerin son haftalarda disls egilimine girmesi; TCMB net
rezervinin 19 Ocak haftasinda 5,8 milyar dolar geriledigi gortldu ki kur korumali mevduatin
aciklandigi Aralik 2021'den bu yana gorulen en sert dusUstu.

Tum bu faktorler de enflasyonu gindeme aldi: Boylece 'skimpflasyon' ve 'shrinkflasyon'
greedflasyon terimlerine bir ekonomistin sosyal medya paylasimiyla dikkat ¢ekildi.
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Nedir bu shrink, skimp ve greedflasyon tipleri?

Turkiye’de Mahfi Egilmez’in yazisi sonrasi giindem olan shrinkflation, skimpflation gibi kavramlara
aslinda The Guardian, FT gibi ekonomi dergilerinde son birkac yildir rastlamaktayiz.

2022 yilinda The Guardian’da yer alan bir makalede; ABD'de popller hale gelen ve Birlesik Krallik'ta
ilgi goren bir terim olan "skimpflasyon"a hos geldiniz . Full Stack Economics'te yazar ve ABD
Kongresi'nin ortak ekonomi komitesinde eski kidemli ekonomist olan Alan Cole, "Eksik enflasyon,
tUketicilerin paralarinin karsilhiginda daha az para almasidir" diyor. "Ayni mallar icin daha fazla para
odedikleri tipik enflasyonun aksine, eksik enflasyon, kalitesi kotllesen bir sey icin ayni parayi
odedikleri zamandir."

FT'da 2016'da yer alan bir makalede ise «Gida gruplari artan maliyetlerle basa cikmak icin
'kicUlmeyi' benimsiyor» seklinde bir baslik atiimis.

Ozetle skimpflasyon: Uriinin kalitesinin  disurilmesi, shrinkflasyon ise Grinin gramajinin
dUslrulmesi olarak tanimlaniyor.

Acgozlilik enflasyonu olarak anilan greedflation kavrami ise daha dnce bultenlerimizde de yer
verdigimiz Uzere fiyatlama davranislarindaki bozulmayi ve yiksek karlari ifade eden enflasyonun da
Uzerinde satis fiyati belirleme olarak ele alinabilir.

Tim bu tanimlar yiksek enflasyonun davranissal sonuclari olarak yorumlanabilir. Zira uzun slre
artan fiyatlar hem girdi maliyetleri hem de fiyatlama davranislarini bozma egilimi yarattigindan,
Urdndn kalitesinden ya da miktarindan ¢alarak hileli satis yapma ya da satis fiyatini gerektiginden
cok fazla arttirarak firsatcilikla karlari sisirmek ahlaki olmayan sonuglardir.

Ustelik bu sonuclar enflasyon beklentilerini de yiiksek kilar!
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TCMB, «yuzde 45’de sikilasmaya tamam» dedi

TCMB, vyilin ilk faiz kararini acikladi. Beklentiler dogrultusunda politika faizini ylzde 45 seviyesine
ylkseltirken, karar metninde dezenflasyonun tesisi icin gerekli parasal sikilk dizeyine ulasildigl ve
bu dizeyin gerektigi middetce strdUrilecegi mesajini verdi.

TCMB'nin karar metninde, dezenflasyonun tesisi icin gerekli sikilik dizeyine ulasildigini, gerektigi
surece bu sikilik dizeyinin strdUrilecegi mesaji verildi.

Aralik ayinda manset enflasyonun son Enflasyon Raporu’nda sunulan gorinimle uyumlu bir artis
kaydettigi, yurt ici talebin mevcut seviyesi, hizmet fiyatlarindaki katilik ve jeopolitik risklerin ise
enflasyon baskilarini canli tuttugu belirtildi.

TCMB yakin doneme iliskin gostergelerin, parasal sikilastirmanin finansal kosullara yansimasiyla
yurt ici talepteki dengelenmenin, dngorilen dezenflasyon slreci ile tutarli seyrettigine isaret
ettigini belirtti.

Sadelestirme slreciyle uyumlu sekilde, kredi arzinda ve mevduat faizinde gozlenebilecek
oynakliklara karsin, makroihtiyati kararlarla parasal aktarim mekanizmasini destekleyecegini, faiz
kararlarinin yani sira, parasal sikilastirma sdrecini destekleme amaciyla, kullandigi sterilizasyon
araclarinin gesitliligini artirarak miktarsal sikilastirmaya devam edecegini belirtti.
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Fed & ECB ve haftanin son guniinde hisse piyasalari

Fed'in yakindan takip ettigi cekirdek enflasyon gostergesi Aralik ayinda neredeyse Uc¢ yildir ilk kez
ylzde 3'Un altina diserek merkez bankasinin bu yilin ilk yarisinda faiz indirimine baslayabilecegi
argmanini glc¢lendirdi.

ECB, faizi sabit tutmustu ancak baskan Lagarde, Davos Zirvesi'nde yaz aylarinda faiz indirimi olacagi
sdzinlin arkasinda oldugunu yineledi. Oniimizdeki hafta ise Fed’in faiz karari karsilanacak.

Avrupa borsalari, lUks marka sirketlerinin kazanimlari ve Avrupa Merkez Bankasi Baskani Christine
Lagarde'in Persembe ginki glvercin basin toplantisinin etkisiyle 6gleden sonraki islemlerde son
yillarin en yUksek seviyelerine ytkseldi.

Hangi markalarin Avrupa borsasinda cosku yarattigina bakilacak olursa;

Rémy Cointreau: Hisse senetleri erken islemlerde neredeyse ylzde 13 artis gosterdi ve son ceyrekte
beklenenden daha iyi bir performans gosterdi.

Christian Dior: LVMH ve Pernod Ricard'in da dahil oldugu lUks sektdrtndeki ralliye katilarak 2023
icin rekor sonuclar acikladiktan sonra hisseleri ylzde 9'dan fazla artti.

ABD hisse senetleri, yatirimcilarin verileri ve teknoloji kazanclarini tartmasiyla erken islemlerde
dUsls yasadi

Intel hisseleri, sirketin Persembe glnU kazanglarinin bu ¢eyrege iliskin analistlerin beklentilerinin
altinda kalacagini 6ngérmesinin ardindan neredeyse yizde 12 deger kaybetti.
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Haftadan kalanlar

TUIK: Hissedilen enflasyon aciklananin 2 kati

Rusya gecen yil Suudi Arabistan'i geride birakarak Cin'in en blyUk petrol tedarikgisi haline geldi.
HakUmetin calismalarini tamamladigi diizenlemeyle kripto varlk alim-satim platformlari, Turkiye'de
lisans alip sirket kurmadan ofis acamayacak, tanitim ve pazarlama faaliyetlerinde bulunamayacak.
Kripto gelirleri diger finansal araclar gibi vergilendirilecek.

IYi Parti Genel Baskani Meral Aksener, istanbul Biiyliksehir Belediye Baskan adayinin Bugra Kavuncu
oldugunu acikladi.

Turkiye Bankalar Birligi Baskani Alpaslan Cakar, enflasyonu yonetmek adina kredi kartlarina
kisitlayici bir dizenleme bekledigini vurguladi.

Yiksek etiket fiyatlari, yiksek finansman oranlari ve menzil kaygisi bu yil ABD’de elektrikli otomobil
kullanimini yavaslatacak.

AB Komisyonu Baskan Yardimcisi Dombrovskis, Kizildeniz'de ticari gemilere saldirilarin strmesi
halinde birlik ekonomisi ve tiketici fiyatlarinin olumsuz etkilenebilecegini soyledi.

Murat Kurum istanbul vaatlerini siraladi: Silivri'ye metrobis, emekliye destek, genclere indirim

ABD Merkez Bankasl FED’in onderlik edecegi ve gelismis Ulkelerle genele yayilacak faiz indirimleri
ve jeopolitik risklerdeki artisin kiymetli madenlere ilgiyi artiracagina dikkat cekildi.

Yurt disinda yerlesik kisiler, gecen hafta 145,6 milyon dolarlik hisse senedi alirken tahvilde yeniden
satisa dondu.

CHP'de gergin MYK: Hatay, Tekirdag ve Konyaalti'nda aday krizi

Bakan Tunc: israil, ihtiyati tedbir kararina acilen uymali

Erdogan'dan UAD'nin israil karariyla ilgili agiklama: Stirecin takipgisi olmayi stirdirecegiz

CHP'den 3 dénemdir Atasehir Belediye Baskani secilen Battal ilgezdi partisinden istifa etti.
llgezdi'nin 7 partinin ortak adayi olarak secimlere katilacagi ¢grenildi.

FT: Joe Biden, iklim kampanyasi baskisi altinda 17 LNG projesinin iznini durdurdu ancak ihracat
devam ediyor.



Hizmet, Perakende Ticaret ve insaat Giiven Endeksleri, Ocak 2024

L Given endeksi hizmet sektorinde %4,0 artti, perakende ticaret sektoriinde %1,0 azaldi, insaat
sektorinde %3,3 artti

O Mevsim etkilerinden arindirilmis glven endeksi Ocak ayinda bir Onceki aya gore; hizmet
sektorinde %4,0 oraninda artarak 116,8 degerini, perakende ticaret sektorinde %1,0 oraninda
azalarak 115,6 degerini ve insaat sektériinde %3,3 oraninda artarak 90,9 degerini ald..

Mevsim etkilerinden anndinlmig gliven endeksleri ve degigim oranlan, Ocak 2024

Bir onceki aya gore

Endeks
n degisim orani (%)

Aralik 2023 Ocak 2024 Aralk 20223 Ocak 2024

Hizmet sektorii gliven endeksi 11223 116,8 1.2 40

Son 3 aylik dénemde is durumu 1100 1168 0.0 6,2

Scn 3 aylik dénemde hizmetlere olan talep 112,1 1153 3.8 29

E:Lle;sris[ 3 aylk dénemde hizmetlere olan talep 1147 1181 0,1 30

Perakende ticaret sektorii giiven endeksi 1168 115,6 45 -1,0

Son 3 aylik donemde is hacmi-satiglar 1279 1341 99 49

Mevcut mal stok seviyesil™) 94.6 92 1 -08 -26

Gelecek 3 aylik ddnemde i5 hacmi-satiglar beklentisi 1279 1207 3.7 -5,6

in;aat sektorii giiven endeksi 83,0 20,9 -3.3 3.3

3< Alnan kayith sipariglerin meveut dizeyi 790 842 -5.4 6,6
— Gelecek 3 aylik ddnemde toplam ¢alisan sayisi beklentisi 97,1 978 -1,5 06
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(1) Mewveut mal stok seviyesi endeksinin artig stok azaliging, azalg ise stok arugim gdstermektedin




Motorlu Kara Tasitlari, Aralik 2023

O Turkiye'de 2023 yilinda 2 milyon 290 bin 280 adet tasitin trafige kaydi yapildi

O Tarkiye'de 2023 yilinda bir dnceki yila gore trafige kaydi yapilan tasit sayisi %80,3 artarak 2 milyon
290 bin 280 adet olurken, trafikten kaydi silinen tasit sayisi %10,9 azalarak 31 bin 721 adet oldu.
Boylece Ocak-Aralik doneminde trafikteki toplam tasit sayisinda 2 milyon 258 bin 559 adet artis
gerceklesti.

U Ocak-Aralik doneminde trafige kaydi yapilan 945 bin 768 adet otomobilin %66,1'i benzinli, %16,3'(
dizel, %9,3'U hibrit, %6,9'u elektrikli ve %1,4'G LPG'lidir. Aralik ay! sonu itibariyla trafige kayith 15
milyon 221 bin 134 adet otomobilin ise %35,6'sI dizel, %33,5'i LPG'li, %28,7'si benzinli, %1,5'i hibrit
ve %0,5'i elektriklidir. Yakit tlrU bilinmeyen(3) otomobillerin oraniise %0,2'dir.

Trafige kaydi yapilan otomobillerin yakit cinslerine gore dagilim, Aralik 2023
Aralik Ocak-Arahk
2022 2023 2022 2023

Sam Pay (%) Sapm Pay (%) Say Pay (%) Saw Pay (%)
Toplam 56 506 100,10 a 181 100,0 HE6 280 100,0 045 Tha 100,10
BEenzin 33 200 68 7 G0 76 67,3 396 912 TO,0 G625 501 66 1
Dizel 10 734 19,0 718 9.7 101 208 18,0 153 675 16,3
Hibril 4 690 33 9 370 10.4 45 079 8.5 a7 933 9.3
Elakirik 1301 23 10134 11.2 B312 1,5 65 558 6.9
LPG 963 1.7 1253 1.4 11 169 20 13101 14
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