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TACIRLER

IMF Dunya Ekonomik Gorunumu YATIRIM

IMF, Nisan ayinda "Savas Kuresel Toparlanmayi Geciktiriyor" basligi ile yayinladigi Dinya Ekonomik Gorinim
raporunda 2022 kuiresel biytume tahmini %4,4'ten %3,6'ya ¢ekerken, gelismis Ulke ekonomilerine yonelik
2022 bliylume tahminini ise %3,9 seviyesinden %3,3'e indirdi. Raporda enflasyona iliskin ise gerek gelismis
ulkelere gerekse de gelismekte olan ulkelere yonelik tahminlerde yukar yonlu revizyona gidildi. Tahminlere
iliskin belirsizliklerin ve risklerin ise halen devam ettigi vurgulandi. 2023 yilinda daha belirgin bir dlsUs
beklentisine ragmen enflasyonun ylksek kalmaya devam edecegi beklentilerinin yogunlastigi gorultyor.
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https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/04/19/world-economic-outlook-april-2022

Fed’in Toplanti Tutanaklarindan One Cikan Mesaijlari

TACIRLER
YATIRIM

« FOMC'nin 3 — 4 Mayis tarihlerinde gerceklestirdigi toplantisinin tutanaklarinda tyelerin biyuk
cogunlugunun Fed'in 6nimuzdeki birkag toplantida 50 baz puanlik faiz artinrmina gitmesi gerekliligi
konusunda hemfikir oldugu ifade edildi.

« Tutanaklara gore Uyeler ABD ekonomisinin ¢ok gucli oldugu ve Glkedeki isglicu piyasasinda
da son derece siki oldugu konusunda ortak fikir beyan ederken, bu yilin ilk ceyreginde
ekonomide yasanan kigulmenin kicuk bir sinyal icerdigi goérusunde olduklarini ve
ekonominin ikinci ¢eyrekte saglam bir sekilde buylumesini beklediklerini aktardilar.

« Uyeler ayrica devam eden kiresel arz sorunlarinin, Rusya-Ukrayna savasinin ve Cin'deki
koronaviris karantinalarinin enflasyonist riskler olusturdugunu vurguladi.

« Tutanaklara gore Uyeler FOMC Uyeleri enflasyon risklerine karsi son derece dikkatli
olduklarini ve risklerin yukari yonli oldugu konusunda hemfikir olduklarini vurguladilar.

« Tutanaklarda para politikasinin uygun sekilde sikilastinimasi ve arz kisitlarinin nihai olarak
hafiflemesiyle birlikte enflasyonun Fed'in uzun vadeli hedefi ile tutarli seviyelere dénmesinin
beklendigi vurgulandi.

* FOMC'nin bir sonraki toplantisi 14 — 15 Haziran'da yapilacak.
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ABD Enflasyon Gerceklesmeleri () TACIRLER

YATIRIM

Fed'in temel enflasyon gdstergesi olan PCE enflasyon Nisan ayinda aylik bazda %0,2 oraninda
artis kaydederek beklentilere paralel bir gerceklesme gosterirken, %0,9 olan Mart ayi verisine
goOre yavaslama kaydetti. Yillik PCE artisi ise Nisan ayinda Mart ayindaki revize %6,6 seviyesinden
%6,3 seviyesine indi. Piyasa beklentisi verinin %6,2 olmasi yonundeydi. Cekirdek PCE ise aylik
%0,3 ve yillik %4,6'luk bir artisi isaret etti.
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ABD Enflasyon Gerceklesmeleri (ll) TACIRLER

YATIRIM

ABD'de Nisan TUFE artisi, son 40 yilin zirvesi olan Mart verisine gore hafif bir gerilemeyi isaret etse
de piyasa beklentilerinin Gizerinde bir gerceklesme kaydetti. Buna gére ABD'de yillik TUFE artisi
Nisan ayinda Mart ayindaki %8,5 seviyesinden %8,3 seviyesine geriledi ve %8,1 olan medyan
tahminin Uzerinde bir yeri isaret etti. Cekirdek TUFE yillik artisi ise Nisan ayinda %6,5'ten %6,2'ye
indi ve %6 olan piyasa beklentisi Gzerinde bir gerceklesme gosterdi. Hizmet sektora fiyatlarindaki
hizlanma, Nisan ayinda beklentilerin tGzerinde gelen yillik enflasyon artisinda etkili oldu.
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ABD Enflasyon Gerceklesmeleri (lll)

TACIRLER
YATIRIM

ABD'de UFE Nisan ayinda aylik bazda %0,5 ile piyasa beklentisi paralelinde bir gerceklesme
kaydederken, Mart ayi verisinin %1,4'ten %1,6'ya revize edildigi takip edildi. Yillik UFE artisi ise
Nisan'da %11 ile %10,7 olan medyan tahmin tzerinde gelirken, Mart ayi verisi %11,2'den %11,5'e
cekildi. Cekirdek UFE ise aylik %0,4, yillik ise %8,8 artis kaydetti. Cekirdek UFE'de Mart ayi
verilerinin aylik %1'den %1,2'ye, yillik ise %9,2'den %9,6'ya revize edildigi takip edild..
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ABD Enflasyon Telafisi

TACIRLER

YATIRIM

Mayis ayi ile birlikte piyasalarda artan biytme endiselerinin tahvil getirileri Gzerinde baski
yarattigi izlenirken, diger yandan ABD'de reel getirilerde pozitif bolgeye ulasiimis olmasi ile
birlikte enflasyon telafilerinde de Mayis ayinda hizli bir disus egilimi olustugu izlendi. Bu
cercevede ABD 10 yilliklarinin Mayis ayi icerisinde %2,7 seviyesine dogru gerceklestirdigi geri
cekilme hareketi paralelinde 10 yillik enflasyon telafisinde %3 seviyesi altina bir disus
gozlenirken, 5 yillik telafide ise ay icerisinde %2,5'li seviyelere inildigi takip edildi.
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Haziran toplantisi oncesinde ECB’de sahin sinyaller e Qj,lflilﬁ L2 1
* Haziran ayi toplantisi dncesinde basta Avrupa Merkez Bankasi (ECB) baskani Lagarde olmak
Uzere ECB Uyelerinden faiz artinmlarina ydnelik sahin aciklamalar geldigi takip edildi.

« Varlik Alim Programi (APP) kapsaminda net varlik alimlarinin Gglinct ¢eyregin baglarinda
sonlanacagini ifade eden Lagarde, bununla birlikte Temmuz ayinda bir faiz artirm hamlesinin
yolunun acilabilecegini ve Uclinclt ceyrek sonunda da negatif faiz ddneminin sona
erebilecegini belirtti.

« "S6zlG yonlendirmemizde oldugu gibi, Gclincu ceyrek baslarinda sona erecek olan varlik
alimlarn Temmuz ayinda faiz artisi yapmamizi saglar. Mevcut gérinime bakarsak tGc¢tinci
ceyregin sonunda negatif faizden ¢tkmamiz mimkin” ifadelerini kullanan Lagarde, faiz
artislarinin kademeli olacagi séylemini de yineledi.

« ECB'nin bir sonraki toplantisi 9 Haziran'da gerceklesecek. Haziran toplantisinda Temmuz
ayinda bir faiz artinmi olup olmayacagina iliskin piyasaya ipuclari verilmesi beklenebilir.
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TACIRLER
YATIRIM

AB Komisyonu Mayis ayinda yayinladigi raporunda Euro Boélgesine yonelik buytme beklentilerini
asagi cekerken, enflasyon tahminlerinde ise yukari yonlu revizyona gitti. Raporda blyime
beklentilerindeki daralma ve enflasyon tahminlerindeki yukari yonlu revizyona iliskin olarak
Rusya-Ukrayna savasi ve paralelinde artan enerji ve emtia fiyatlarini sebep gdsterildi

AB Komisyonu Ekonomik Tahminleri

* Buna goére Komisyon, Euro Bolgesi 2022 enflasyon tahminini Subat ayinda yayinlanan %3,5
seviyesinden %6,1 seviyesine yukseltirken, 2023 tahminini ise %1,7'den %2,7'ye revize etti.

« AB icin ise enflasyon 6ngorusit 2022 icin %3,9'dan %6,8'e, 2023 icin %1,9'dan %3,2'ye
cikarild.

« Ayrica AB ve Euro Bdlgesi'nde ¢ekirdek enflasyonun da bu yil ve gelecek yil %3'Un Gzerinde
seyredecegi kaydedildi.

« AB Komisyonu ayrica Euro Bdlgesi‘ne iliskin 2022 bliylime tahminini %4'ten %2,7'ye, 2023
yilina iliskin buylime beklentisini ise %2,7'den %2,3e revize etti.

« Komisyon tarafindan yapilan aciklamada Rusya-Ukrayna savasinin, salginin ekonomik
etkilerinden c¢ikilmaya baslanan bir dénemde yeni zorluklar ortaya ¢ikardigi kaydedildi.
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Euro Bolgesi Enflasyon Telafisi

TACIRLER

YATIRIM

Son dénemde ECB yetkililerinden gelen sahin aciklamalar ve Baskan Lagarde’in tglincu ¢eyrek
sonunda ECB’'nin negatif faizden cikabilecegine yonelik aciklamalari Euro Bolgesi enflasyon
telafilerindeki yukselisin hiz kazanmasina acti. Bununla birlikte Euro Bolgesi 5 yillik enflasyon
telafisinin (soldaki grafik) Mayis ayinda -%2 seviyesinden -%1,7 seviyesine dogru yukselis
kaydettigi, 10 yillik enflasyon telafisinin ise -%0,75'li seviyeleri test ettigi ve yaklasik son iki yilin

zirvesine yukseldigi takip edildi.

Euro Bolgesi 5 yillik enflasyon telafisi (%)
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Bloomberg Barclays Negatif Getirili Bor¢clanma Endeksi TACIRLER

YATIRIM

Gelismis ve gelismekte olan Glke merkez bankalarinin topyekin ortaya koydugu siki para politikasi
tutumu tahvil getirilerindeki ylkselisin kiiresel capta hizlanmasina yol acarken, negatif getirili
tahvillerin degerinin ise erimeye devam etmesine sebep oluyor. Asagida 24 Ulkenin tahvil getirileri
arasinda negatif getiri saglayan tahvillerin toplam degerini gosteren Bloomberg Barclays Negatif
Getirili Borclanma Endeksi'nin grafigi yer aliyor. Negatif faizli tahvil bayukligindeki diisis Mayis
ayinda son hiz devam ederken, Mayis ayi ortalarinda bu degerin 2,23 trilyon dolara inerek 2015
yllindan bu yana en dusuk seviyeye indigi takip edildi.
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Bloomberg Kuresel Tahvil Endeksi TACIRLER

YATIRIM

Asagida 24 bdlgede yatinm yapilabilir seviyedeki yerel para birimi
cinsi hazine, devlet ve sirket tahvilleri ve varlhigina dayali menkul kiymetler dikkate alinarak
hesaplanan Bloomberg Kiresel Tahvil Endeksi’'nin grafigi yer aliyor. Piyasalarda devam eden
sikilasma fiyatlamasi ile birlikte tahvillerdeki erime devam ederkenBloomberg Kiiresel Tahvil Endeksi

Mayis ayi ortalarindan 466 seviyesine dogru gerileyerek Mayis 2017°'den bu yana en dusuk
seviyesine indi.
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ABD reel faizlerde yukselis egilimi izleniyor TACIRLER

YATIRIM

Mayis ayi toplantisinda piyasa beklentilerine paralel olarak faizleri 50 baz puan artiran Fed'in,
onumduzdeki birkac toplantida daha 50 baz puanlik artirrmin masada olacagini ifade etmesi siki
durusun korunacagini ortaya koyarken, Fed bilancosunun 1 Haziran'dan itibaren daraltilmaya
baslanacak olmasi da piyasadaki sahin fiyatlamalarin gticlenmesini sagladi. Bununla birlikte reel
getirilerde Nisan ayinda 2020 yilindan bu yana ilk defa pozitif bélgenin test edilmesi sonrasinda
yukselis egiliminin devam ettigi ve 10 yillik reel getirinin %0,3 ulastig dikkat ¢ekti.
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ABD Ucret Artiglari TACIRLER

YATIRIM

Asagida Atlanta Fed tarafindan hazirlanan ve ortalama saatlik tcret artislarinin g aylik haraketli

ortalamasini gdsteren grafik yer aliyor. Ucret artislari ortalamasi Nisan déneminde (Subat — Mart

— Nisan dénemi ¢ aylik ortalama) verinin tutulmaya baslandigi 1997 yilindan bu yana en yuksek
seviye olan %6 seviyesinde sabit kaldi ve Mart ayina gore degisim kaydetmedi.
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TACIRLER

Kansas Fed Isgiicii Piyasasi Kosullari Endeksleri YATIRIM

Kansas Fed tarafindan hazirlanan Isgtici Piyasasi Kosullari Endeksleri (LMCI) 24 isglict piyasasi
goOstergesine dayanan iki gostergeden olusuyor. Gostergelerden biri isglicu piyasasindaki aktivite
seviyesini Olcerken, diger gosterge ise yine isgucu piyasasindaki momentumu gosteriyor. Pozitif
degerler isgucl piyasasi kosullarinin uzun vadeli ortalamasi Uzerinde seyrettigini ortaya koyarken,

negatif degerler ise bunun tam tersine isaret ediyor. En son Nisan ayina iliskin aciklanan verilere gore
isgUcu piyasasl aktivite gostergesi 1,29 ile Mart ayi verisine (1,4) gore sinirli bir geri ¢ekilmeyi isaret
etse de 2000 yilindan bu yana en yuksek aktivite seviyesi yakinlarinda kalmaya devam etti. Momentum
indikatorinin ise 0,85'ten 0,81e geriledigi takip edildi.

2
15
1
0.5

Momentum

Aktivite seviyesi (sag eksen) 2

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
FFFFFFFFFFFFFFFFFFFF

mmmmmmmmmmmmmmm
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ABD Tasarruf Orani TACIRLER

YATIRIM

ABD'de tasarruflarin harcamaya donme slrecinin, gérece yavas bir hizda da olsa devam ettigi
gorultyor. Bu cercevede Subat ayinda 1,25 milyar dolar olan kisisel tasarruflar Mart ayi itibariyle
1,15 milyar dolara gerilerken, pandeminin ilk doneminde %30'un Uzerine ylUkselen ve son bir
yildir kademeli bir gerileme igerisinde olan toplam tasarruflarin harcanabilir gelir icerisindeki
payi ise Mart ayinda %6,8'den %6,2'ye geriled..
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Atlanta Fed Biiyiime Tahmini TACIRLER

YATIRIM

Asagida ABD 10 yillik enflasyon telafisi ve Atlanta Fed'in blylime tahminini karsilastiran bir grafik
yer aliyor. BUyume tahminlerinde Mart ayi1 basinda negatif seviyelerin test edildigi ve ay genelinde
zayif seviyelerdeki hareketin korundugu gdézlenmisti. Biytime tahminlerindeki bozulmanin Mayis

ay! itibariyle bir miktar hafifledigi goruluyor. Oyle ki gectigimiz ay %0,8 - %1,5 bandinda hareket
eden Atlanta Fed Blylume Tahmini Mayis basindan bu yana %1,5 - %2,5 bandinda seyrediyor.
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TACIRLER

Verim egrisi ve buyume tahminleri YATTIRIM

Tahvil fiyatlamalarinda kisa-uzun vade spreadleri arasinda daralmalarin yasanmasi énemli bir
resesyon fiyatlamasi olarak 6ne cikiyor. Cleveland Fed'in 3 ay bono-10 yil tahvil spreadlerinden
yola cikarak yaptigr GSYIH tahminlerinde ise (asagidaki grafik) ABD ekonomisine yonelik 6nemli
bir resesyon endisesi olmadigi, hatta 2023 yilinda %4 Uzerinde bir buyltme beklentisinin 6n
plana ¢ciktigi dikkat cekiyor.

Yield-Curve-Predicted GDP Growth

mm GDP growth (year-over-year) == [ncomplete quarterly average, 04/01/2022 to 05/20/2022
10-year minus 3-month yield spread == Predicted GDP growth

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
Source: Bureau of Economic Analysis, Federal Reserve Board, Federal Reserve Bank of Cleveland, Haver Analytics

Kaynak: Cleveland FED
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Cin Enflasyon Gerceklesmeleri (I) TACIRLER

YATIRIM

Cin'de TUFE Nisan ayinda %1,5 seviyesinden %2,1 seviyesine yikselerek %1,8 olan piyasa
beklentisinin tizerinde bir gerceklesme gdsterdi. UFE ise Nisan'da %8,3'ten %8 seviyesine inse de
%7,8 olan medyan tahminin tzerinde geldi ve gorece yuksek seviyelerdeki seyrini korudu. Cin‘'de

artan koronavirUs vakalari nedenliye sikilasan karantina dnlemleri tedarik zincirlerini olumsuz
etkilerken, hammadde ve gida stokunu artirarak Nisan'da TUFE'deki artista rol oynad..
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Cin Enflasyon Gerceklesmeleri (ll)

TACIRLER

YATIRIM

Nisan ayi verileri ile birlikte Cin'de UFE & TUFE spreadi 6,8 yiizde puandan 5,9 yizde
puana geriledi. UFE ve TUFE arasindaki makas Aralik ayinda bu yana kismi bir disls
icerisinde olsa da, Cin'de Uretici fiyatlarinda devam eden gdrece ylksek seyrin enflasyon

gortinuimune yonelik risk yaratmaya devam ettigi ifade edilebilir.

Cin UFE - TUFE Spreadi (yullik, yiizde puan)
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Gelisen Ulke Ekonomilerinde Enflasyon Gerceklesmeleri TACIRLER

YATIRIM

Asagida ceyreklik bazda aciklanan Gelisen Ulke Ekonomileri Tuketici Fiyat Endeksi'nin grafigi yer
aliyor. 2C21'den bu yana %3,6 Uzerinde seyretmekte olan ve 1C22'ye iliskin olarak ilk okumada %3,77
olarak endeksin en son okumada %3,71'e revize edildigi takip edildi. Gelisen ulke ekonomilerindeki
enflasyon gorinimunun yukar yonlu olmaya devam ettigi gorultyor.
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TACIRLER
YATIRIM

Asagida Citi Enflasyon Surpriz Endeksi'nin grafigi yer aliyor. Endeks, beklentilerin Gzerinde bir
kiresel enflasyon gerceklesmesi durumunda yukselis sergilerken, beklentilerin altinda bir
gerceklesme durumunda ise gerileme kaydediyor. Endeksin son U¢ aydir araliksiz yukselis

kaydettigi izleniyor. En son aciklanan Nisan ayi verisinde de 80 seviyesinden 80,8 seviyesine bir

yukselis yasandigi takip edildi. Asagidaki grafikten de goérilebilecegi gibi endeks Aralik ayinda
gorulen 82,87 rekor seviyesinin oldukca yakininda bulunmakta.
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TACIRLER

YATIRIM

Dunya Belirsizlik Endeksi

Asagida IMF'nin 143 Ulkeyle hesapladigi Dinya Belirsizlik Endeksi’'nin grafigi yer aliyor.
Koronaviris pandemisi bu surecte belirsizlik endeksini en Uste tasiyan unsur olurken, 1C20'den
itibaren yasanan gerileme sonrasinda 1C21'den bu yana yeniden bir yukselis egilimi
gozlemleniyor. En son 1C22'ye iliskin aciklanan endekste, Rusya — Ukrayna savasinin yarattigi
belirsizlik ortaminin etkisi ile birlikte 19.802 seviyesinden 26.455 seviyesine bir yUkselis takip ettik.
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Naviun Fiyatlari

TACIRLER

YATIRIM

Savas fiyatlamasinin hafiflemesi ile birlikte navlun fiyat endekslerinde Nisan ayinda gorulen geri
cekilmenin Mayis ayinda da devam ettigi takip edildi. Bu cercevede
Cin'den Avrupa’ya navlun fiyatlar endeksi (soldaki grafik) Mayis ayinda 11.000 seviyesi altina inerek
Haziran 2021°den bu yana en dustk seviyesine geriledi. Cin'den ABD Dogu Yakasi'na navlun fiyatlari
endeksinin de (sagdaki grafik) Mayis ayinda dusutstuna sardtrdagu 15.000°li seviyelere indigi takip edildi.
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Baltik Kuru Yiik (Navlun) ve Drewry Konteyner Endeksi TACIRLER

YATIRIM

Asagida kdmur, celik, tahil gibi hammadde emtialarinin ¢esitli rotalardaki nakliye fiyatlarinin
ortalamasini gosteren Baltik Kuru YUk Endeksi (solda) ve cesitli nakliye rotalarindaki konteyner
maliyetlerinin agirlik bilesik gdstergesi olan Drewry Konteyner Endeksi’'nin (sagda) grafikleri yer aliyor.
Karesel navlun fiyatlarinda Nisan ayinda yasanan gerilemenin ardindan Mayis'ta yeniden yukselisin
etkili oldugu ve endeksin ay icerisinde 3300 seviyesi Uzerine ¢iktigi takip edildi. Aylik olarak acgiklanan
Drewry Konteyner Endeksi ise Mart ayinda 5,72 seviyesinden 5,58 seviyesine hafif bir gerileme kaydetti.
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New York Fed Kiiresel Tedarik Zinciri Baski Endeksi TACIRLER

Asagida New York Fed tarafindan hazirlanan Kiresel Tedarik Zinciri Baski Endeksi'nin grafigi yer aliyor.
Cesitli lkelerden toplam 27 degiskenden olusan endekste Subat ve Mart aylarinda kaydedilen 2,8
seviyesinin ardindan Nisan ayinda yeniden yukselis yasandigi ve endeksin 3,3 seviyesine ciktigi takip
edildi. New York Fed tarafindan yapilan aciklamada endeksteki yUkseliste Cin'deki karantina
dnlemleri, Ukrayna'daki savas ve ABD ile Asya arasindaki hava tasimaciligi maliyetlerinin artmasinin
etkili oldugu ifade edilirken, jeopolitik riskler ve salginla ilgili son gelismelerin kiresel tedarik

zincirleri Gzerinde daha fazla baski olusturabilecegine isaret edildi.
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Emtia Fiyatlari (I) TACIRLER

YATIRIM

Avrupa'da Rusya — Ukrayna savasi sonrasinda olusan fiyatlamanin etkisini yitirmesi ve 6zellikle
LNG teslimatlarinin hizlanmasi ile birlikte dogalgaz gosterge fiyatinda (Hollanda 1 ay vadel
dogalgaz s6zlesmesi — sagdaki grafik) Mart ortasindan bu yana etkili olan geri ¢cekilmenin Mayis
ayinda da devam ettigi izlendi. Bununla birlikte Mart ayi basinda megavatsaat basina335€
seviyesine ulasarak rekor kirmasi sonrasinda yonunu asagi ¢eviren ve Mart'in ikinci yarisi ve Nisan
ayinda dusus kaydeden Avrupa dogalgaz gosterge fiyatinda Mayis ayinda 85€ alti test edildi.
Bunun karsisinda yukselisini tim hiziyla sirdiren ABD dogalgaz fiyati ise (soldaki grafik) Mayis
ayinda 8,9$/MMBtu Uzerine ¢ikarak 2008 yilindan bu yana en yiksek seviyesine ulasti.
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Emtia Fiyatlan (Il)

TACIRLER
YATIRIM

Asagida 23 hammaddenin fiyat hareketlerini izleyen ve 1960 yilindan bu yana data Greten
Bloomberg Emtia Spot Endeksi’'nin grafigi yer aliyor. Emtia fiyatlarindaki rekor ylksek seviyelerin
korunmasi ile birlikte Bloomberg Emtia Spot Endeksi’'nin Mayis ayinda da rekor seviyelerdeki
hareketini korudugu izlendi. Devam eden Rusya — Ukrayna savasi ile birlikte basta tarim Grinleri ve
petrol olmak lzere emtia fiyatlarindaki artis egilimi devam ederken, tedarik zinciri aksamalarinin
da fiyatlardaki artista etkili oldugu goériliyor. Bununla birlikte Mayis ayi basindan bu yana 620 —
670 bandinda seyreden Bloomberg Emtia Spot Endeksi’'nin yilbasindaki seviyesinin yaklasik %30
tzerinde bulundugu dikkat cekiyor.
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Emtia Fiyatlar (lll)

TACIRLER

YATIRIM

Petrol fiyatlarinda dususlerin sinirli kalmaya devam ettigi ve olasi geri ¢cekilmelerin alim firsati
sunmayi surdurdlgu goze carpiyor. Cin'den gelen vaka artisi ve sikilasan karantina édnlemlerine
iliskin haber akislari fiyatlar Gzerinde donem dénem baski yaratsa da bu etkinin kalici olmaktan

uzak oldugunu ve kayiplarin kisa stre icerisinde telafi edildigini gérmekteyiz. Devam eden Rusya —
Ukrayna savasi ile birlikte Rusya'ya uygulanan yaptinimlar piyasalarda etkili olmaya devam
ederken, bazi petrol sirketlerinin Rus petrolini geri cevirmesiyle olusan arz agiginin da giderek
bldyuduguna izliyoruz. Bununla birlikte hem Brent hem de ham petrolde Mayis basindan bu yana
100% seviyesi lizerinde bir seyir izleniyor.
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Kuresel Gida Fiyatlari
Asagida Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiti’'niin (FAO) Gida Fiyat Endeksi (solda) ve
endeksin yillik degisimini gdsteren (sagda) iki grafik yer aliyor. Endeks Nisan ayinda 159,69 ile
rekor kirmasinin ardindan Nisan ayinda da 158,46 seviyesi ile rekor seviyesine yakin seyretti.
Yillik gida fiyat artisi ise %29,8 seviyesinde gerceklesti. Nisan ayinda 6zellikle yilbasindan bu
yana yaklasik %60'lk bir yukselis kaydeden bugday fiyatlarinin 6n planda oldugu takip edildi.
Nitekim Nisan ayinda FAO Bitkisel Yag Fiyatlari ve FAO Tahil Fiyatlan alt endekslerindeki artisin

gida fiyatlarindaki genel ylkseliste buytk rol oynadigi goéruldi. Devam eden Rusya — Ukrayna
savasl ile birlikte gida fiyatlarindaki ytkselis egiliminin korunmasi bekleniyor.
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Finansal Kosullar Endeksleri WL L]0

YATIRIM

Asagida Bloomberg tarafindan hesaplanan Finansal Kosullar Endeksi’'nin ABD (soldaki grafik) ve
Euro Bolgesi icin grafikleri yer aliyor. Endeksteki ylkselisler finansal kosullarda gevsemeye,
dususler ise sikilagsmaya isaret ediyor. Her iki endekste de Nisan ayi itibariyle ise kismi
ylUkselislerin yasandigi ve finansal kosullarda sinirli da olsa bir rahatlamanin 6n plana ciktigi takip
edilmisti. Ancak ECB tarafindan gelen sahin aciklamalar ve Fed'in dnimduizdeki iki toplantida 50
baz puanlik artirim sinyallerini yinelemesi ile birlikte Mayis ayinda endekslerin yeniden asagi
dondigu ve negatif seviyelerin derinlestigi gozlend..
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Dunyada politika faizleri ve beklentiler

Country
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20) Eurozone
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) Asia/Pacific
0) Australia
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TACIRLER

YATIRIM
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TACIRLER

Uyarl Notu YATIRIM

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda
hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatirim Danismanligl hizmeti talep edilmesi halinde; yatirimcinin Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ile Yatirim Danismanligi sézlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi’ni
tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amac, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle
yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatirim araglarinin fiyatlari ve degerleri yatirimcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve
netice itibariyle yatirimcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan gecmis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi
olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatirimcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan glincel ve givenilir kaynaklardan temin edilmis
olmakla beraber, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. s6z konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya gilincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timi veya bir kismi Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S.nin yazil izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz
veya Uclincl kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu bitin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakli tutar.

Jun-22 Kiiresel Enflasyon Dinamikleri 33



