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Powell konusacak

Hiz kaybeden enflasyon ve ekonomide yumusak inis beklentilerinin bu yil olumlu etkisini gordigiimiz
piyasalarda, Agustos ayiyla birlikte risk istahinin daraldigini gériiyoruz. Cin ekonomisine ve FED'in faizleri uzun
sire ylksek tutacagina dair endiseler 6ne ¢ikiyor. ABD’de agiklanan bazi glicli makro veriler -6rnegin Temmuz
ay! UFE verileri gibi- ve gegen hafta agiklanan FED FOMC tutanaklarinda bircok tiyenin enflasyona yénelik
onemli derecede yukari yonlu riskler gordigli ve daha fazla sikilasma gerektigine dair vurgulari, risk
istahindaki bozulmaya destek oldu.

Hisselerde satis baskisi etkili olurken, dolar endeksinin Temmuz ayi zirvelerini test ettigini, tahvil faizlerinde
yukari baskinin korundugunu, emtiada ise toparlanma ¢abasinin dne ciktigini takip ettik. Ornegin ABD 10 yillik
tahvil faizi Ekim 2022’den buyana ki en yiiksek seviyeleri test etti. Kliresel risk barometresi olarak da izlenen
S&P500 endeksi Agustos ayi basindan bu yana dolar bazinda yizde -4, MSCI Diinya endeksi ylzde -5, MSCI
gelismekte olan Ulke hisse senedi endeksi ise ylizde -7 civarinda degisim gosterdi.

Kiresel piyasalar, FED Bagkani Jerome Powell’in bugiin Jackson Hole toplantisinda verecegi mesajlari bekliyor.
Kiresel merkez bankalari, Temmuz ayi toplantilarinda faiz artislarina agik kapi birakmaya devam ederken
makro verilerde biylime ve enflasyon sinyalleri aramaya devam ediyoruz. Bazi 6ncl verilerde zayiflama
sinyalleri gorsek de 6zellikle hizmet tarafinda belirgin anlamda bir soguma isareti heniiz gérilmuyor. Bazi
oncl verilerde gorilen zayiflama isaretleri de gdz oniinde bulundurulursa, FED’in siki istihdam piyasasi
goruniimiine karsi temkinli olmaya devam ettigini gorebiliriz. Enflasyon verilerine baktigimizda ise temelde
disen otomobil fiyatlari, barinma enflasyonundaki hiz kaybi ve 6zellikle FED’in de dnem verdigi cekirdek
hizmet enflasyonunda gordigimiiz hiz kaybi sinyalleri 6ne ¢ikiyor ve 6nlimiizdeki déneme yonelik olarak da
enflasyondaki yavaslamanin devam edecegine isaret ediyor. Bu goriinti yani zayiflayan enflasyonla birlikte
belirgin bir soguma gorilmeyen bir bliyiime ortami, FED’in faizleri daha uzun sire ylksek seviyelerde
tutmasina neden olabilir.

Ancak 6nimizdeki donemde enflasyonda yeni bir yiikselis goriip gormeyecegimiz konusunun énemli riskler
arasinda yer aldigini belirtmek istiyoruz. Oniimiizdeki dénemde ekonomideki canlanma riski ve yeni
enflasyon sorunlarina yol agma olasiligina dair risklerin énemli olabilecegini dustintyoruz. Ozellikle siki
istihdam piyasasi ve licretlerde yavaslama goriilmemesinin, bu gériinime destek olabilecegini séyleyebiliriz.

Bu dogrultuda bu hafta 24-26 Agustos Jackson Hole toplantisinda merkez bankalarindan para politikasi
konusunda gelebilecek mesajlarin, riskli varlklar agisindan belirleyici olabilecegini disiinliyoruz. Ayrica
onlimuzdeki donemde PMI ve ISM endeksleri gibi bliyimeye yonelik sinyaller lreten verilerin de dnemli
olmaya devam edecegini hatirlatalim. Ozellikle biiyiimeye y&nelik makro verilerde yukari veya asagi yonli
sapma goriilmesi volatiliteye neden olabilir. Ornegin Temmuz ayi ISM endekslerine baktigimizda imalat
endeksleri resesyon sinyali vermeye devam ederken, hizmet sektoriiniin de durgunlastigina dair bazi sinyaller
one ¢ikmisti. Bu endekslerde Agustos ayi verilerinde zayiflama emareleri gériip gérmeyecegimiz, 6zellikle de
istihdam sektoriine yonelik sinyallerin dnemli olacagini belirtelim. Bu hafta Euro Boélgesinde agiklanan énci
Agustos ayl PMI verilerinde, imalat sektoériindeki daralma sinyallerinin hizmet sektoriine de gecis yapmis
oldugunu gordik. Ankette talep kosullarindaki kotiilesme ve dniimiizdeki yila yonelik karamsar beklentiler,
ise alimlarin neredeyse durma noktasina geldigine dair ifadeler dikkat ¢ekiciydi.

Jackson Hole Zirvesi’'nde FED Baskani Jerome Powell, bugiin TSi 17:05’te, Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
Baskani Christine Lagarde ise TSi 22:00’de konusacak. Powell, para politikasi patikasina yénelik olarak belirgin
yonde sahin sinyaller vermeyebilir. Ozellikle Powell'in ne derece siki para politikasi vurgusundan
kaginabilecegini, tahvil faizlerindeki son yasanan vyikselisi terse cevirecek nitelikte mesajlar verip
vermeyecegini izleyecegiz. Powell, faiz indirimi beklentilerini baskilamaya, faiz artislarina agik kapi birakmaya
devam ederek duraklama sinyali vermeye devam edebilir. Kisacasi sinirli sahin bir tutum sergileyebilir.

Bu dogrultuda da piyasa yapisina baktigimizda 4600 zirve bolgesinden diizeltme hareketinin etkili oldugu
kiiresel risk barometresi olarak da izlenen S&P500 endeksinde ilk hedef bolgesi olan 4330 ana destek bolgesi
Uzerinde tutunma ¢abasinin etkili oldugunu gorilyoruz. Bugiin Powell’dan gelecek mesajlara odaklanan
piyasada, kisa vadede bu bolgenin 6nemini korudugunu soyleyebiliriz. Endekste 4300 destek bélgesinin
kirillmasi durumunda 4180 ana destegini hedefleyecek asagi hareketin etkili olabilecegini diisiiniiyoruz. Dolar
endeksinde Temmuz diplerinden bu yana etkili olan toparlanmanin ylikselis hareketine dénilismesi icin
Temmuz zirvesini agsmasi gerekiyor. Tahvil faizlerinde zirve seviyelerin test edildigini, toparlanma gabasinin
one ¢iktigl altinda ise Haziran dipleri olan 1890 ana destek boélgesinin korunup korunamayacagi hala 6nemli.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl 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 dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari,
risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin
saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte bulunulmamaktadir. TUm yorum ve tavsiyeler 6ngord,
tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirim araglarinin ve
islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim kurulusu tarafindan
pazarlanan ya da misteri tarafindan talep edilen irin ya da hizmetin musteriye uygun olup olmadiginin
degerlendirilmesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve
tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk
testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnnm karari
verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma
grubumuz tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica
arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan farkli boélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.nin
ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goéruslerle hemfikir olmamasi miamkinddr.
Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi
Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayh olarak
iliskileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme gercevesinde veya herhangi bir sd6zlesme olmaksizin
¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gergek veya tiizel kisiler ile musterileri arasinda énlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul
Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri
ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi teklif
edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya
dolaylh olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tzerinde pozisyonlari bulunabilir
veya farkl nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir. S6z konusu g¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirim
Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor,
sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timi veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul
Degerler A.S.'nin yaziliizni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uclinci kisilere gosterilemez, ticari amacla
kullanilamaz.



