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Makro Not: ABD cekirdek enflasyonu beklentilerin bir miktar lizerinde

° ABD tiiketici enflasyonu aylik; % 0,1 ile beklentilere paralel geldi. Yillik enflasyon % 2,1’de.

° Cekirdek enflasyon; aylk %0,3 artti; son 11 ayin en yiiksegi. Yillik enflasyon %1,7 beklenirken; %1,8 oldu.

J Perakende satislar ise; mangette beklentilerin bir miktar altinda kalirken, otomobil satiglari hari¢ cekirdek
perakende satislar beklentilerin sinirli Gizerinde.

° Veri sonrasi piyasa hareketi sinirli kaldi: ABD 2 ve 10 yillik faizleri 3-4 baz puan yiikseldi. Euro/dolar yatay.

o ABD enflasyonu, piyasa gidisatinin ve risk algisinin dolayisiyla fon akimlarinin temel belirleyicisi olma yolunda.

J Bunun da iki nedeni var; ilki, ABD, diger gelismis Ulkelerden daha 6nce, trend Uzeri bliylimeye basladi ve issizlik
%4’{in altina dogru iniyor. ikincisi finansman agisindan dolar ve dolar cinsi faizlerin gériinimi kiiresel finansman
kosullari agisindan daha belirleyici.

o Halihazirda, ¢ekirdek enflasyon %2'nin altindaki seyrini sirdiiriiyor. Manset enflasyon da dénemsel olarak %2’'nin
Gzerine giksa bile, oynak seyrediyor ve tekrar geriliyor. Yilin 2. ¢eyreginde baz etkisi ile enflasyonda yukari yonla
hareketlenme gozlenebilir. Ancak asil konu, bunun ne derece kalici olacagi.

o Fed lyeleri de tam istihdama ragmen neden fiyat baskilarinin bu kadar diisik oldugu konusunda emin degiller.
Teknolojik gelismeler, Amazon etkisi, lcretlerde kriz sonrasi dénemde asagl yonli bir ivmelenme olmamasi ve
yatay kalmasi burada etkili faktorler olabilir.

J Her hallikarda kiresel risk algisi, 6zellikle gelismis Glke enflasyon gelismelerine yakin gelecekte daha duyarli hale
geliyor.

J issizlik 2009 yilindaki yaklasik %10 seviyesinden, %4’e geriledi; %2 cevresinde olan yillik saatlik kazang artislar,
sadece son donemde %2,5 mertebesinde seyrediyor. Orta vadede de net, surekli yukari yonli bir egilim
gozikmuyor.

° Enflasyonda orta vadeli ylkselis egiliminin gecikmesi, Fed faiz artirrmlarina ragmen, uzun vadeli faizlerin

yukselislerini kisitlayabilecek bir faktor.
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi
konularda ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an,
higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank
TAS ve Ak Yatirm A$’nin herhangi bir taahhiidiinii tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii 6zel ve/veya tuzel kisiler
tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her turli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci
olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tiirlii gergek ve/veya tiizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile
ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayisiyla olugacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne
nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan hicbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve ¢alisanlari sorumlu tutulamayacak
ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirinm AS ve calisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu
rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatinm danigmanligl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirnm danigmanhg hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsihginda
almasi SPK mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirm danismanhigi sdzlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruglerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."
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