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FED Temkinli Durusunu Koruyabilir

Kiresel piyasalarda giimrik vergileri miizakereleri dogrultusunda 1 Agustos'a kadar gelebilecek haber akisi,
ikinci ceyrek bilancolari ve FED’in faiz indirimi beklentilerine yonelik gelismeler, piyasalari sekillendiren ana
konu basliklari olmaya devam ediyor. Ayrica FED Baskani Jerome Powell’in gorev siresine iligkin elestiriler de
gindemde yer aliyor. Trump’in tarifelerde geri adim atacagina dair beklentilerin yani sira, Beyaz Saray Basin
Sozclsu Karoline Leavitt’in 1 Agustos 6ncesi yeni tarife mektuplari ve yeni ticaret anlagsmalari beklendigine dair
actklamalari da on planda yer almaya devam ediyor. Tarife riskleri ve 1 Agustos tarihiyle ilgili korkular
glindemde kalmaya devam ederken, olumlu bilanco beklentileri esliginde kiresel risk barometresi olarak da
izlenen S&P 500 endeksinin yeni rekor seviyeleri test ettigini ancak yorulma sinyalleri Grettigini takip ediyoruz.
Oniimiizdeki dénemde tarifelere yonelik haber akisinin piyasalarda volatilite yaratmaya devam edebilecegini,
piyasalarin tarifelerin ekonomi {izerindeki etkisine daha fazla odaklanabilecegini diisiinliyoruz.

Bu hafta makro glindem nispeten sakin goriniyor ancak ABD’de dayanikli tiketim mal siparisleri verisi talebe
yonelik zayiflama sinyalleri Uretebilir. Sirketlerin tarifelere karsi direncgli olup olmadigina dair isaretlere
odaklanilan ikinci ceyrek bilancolari, teknoloji sirketleri bilangolari, yapay zeka harcamalarina iligkin
glncellemeler ve Avrupa Merkez Bankasi (ECB) toplantisi takip edilecek. Burada, ECB’nin bekle gér durusunu
korudugunu gorebiliriz. Piyasadaki baz senaryo ise ECB’nin Eylul ayinda faiz indirimine gitmesi yoniinde
sekilleniyor. ABD tarafinda ise FED yetkilileri ay sonundaki faiz karari éncesi bu hafta sessizlik doneminde
olacak.

FED; 30 Temmuz toplantisi oncesinde bekle ve gor durusunu korurken, ABD enflasyonu tlimh sinyaller
iretmeye, biiylimede ise zayiflama sinyalleri gérsek de ayakta kalmaya devam ediyor. Ornegin Haziran ayinda
tarim disi istihdam verisinin, enflasyon baskisi olmadan istihdam artisinin devam ettigine isaret ettigini takip
ettik. istihdam artisi 147.000 kisi ile 106.000 olan ortalama beklentinin tizerinde geldi. Diger taraftan enflasyon
sinyalleri aradigimiz ortalama kazanglar ise aylik bazda ortalama beklentinin altinda kalarak yilizde 0.2 artisa
isaret etti. Buradaki beklenti ylizde 0.3’tl. Veri, FED’e bekle gér politikasini bir siire daha devam ettirmesi icin
zaman tanidi, Temmuz faiz indirimi olasiligl masadan kalkti ve FED'in faiz indirimi igin EylUl ayini bekleyebilecegi
yonindeki beklentileri destekledi.

Enflasyona baktigimizda ise son veriler iimh sinyaller Uretiyor ancak onci veriler, jeopolitik riskler ve
tarifelerden kaynaklanan belirsizlikler enflasyon beklentileri icin risk unsuru olmaya devam ediyor. ABD
ekonomisinde ticaret savaslarinin etkisini, 6numizdeki haftanin verilerinde yavas yavas kendini
gosterebilecegini dlistinliyoruz. Bu dogrultuda da FED’in faiz indirimi konusunda sabirli davranma olasiliginin
gicli oldugunu disliniiyoruz. Gegen hafta ABD’de tarifelerin ekonomiye etkisi ve FED’in 6niimiizdeki donemde
izleyecegi politika agisindan &énemli birer gdsterge olan TUFE verileri agiklandi. Ortalama beklentinin hafif
altinda kalsa da cekirdek TUFE verisi faiz indirimi beklentilerini térpiiledi. Alt gruplara bakildiginda tarifelerin
etkisi hissedilirken bu gériiniimiin 6zellikle cekirdek TUFE’de yiizde 40 agirliga sahip olan barinma grubundaki
zayiflama ve diisen araba fiyatlari ile dengelendigini takip ettik. Ayrica yaz aylarinda yikselis beklenen
enflasyonda ozellikle Temmuz ve Agustos ayina yonelik verilerde yiikselis gorilebilecegini ve tarifeler
konusunda daha net gosterge olabilecegini not edelim.

FED bu yil igin iki faiz indirimi beklentisini koruyor. Son yayinlanan FED FOMC toplanti tutanaklarinda ve FED
yetkililerinden gelen son agiklamalarin genelinde temkinli durusun 6ne ¢iktigini, tarifelerden kaynaklanan fiyat
artislarinin enflasyon (zerindeki etkisine yonelik endiselerin 6ne ¢iktigini goriiyoruz. Temmuz ayi basindaki
glclh istihdam rakamlari, yatinmcilarin FED’in bu ayki toplantisinda faiz indirimi olasiligini masadan
kaldirmasina neden olmustu. Hatta bu yil i¢in sadece bir kez faiz indirimine gidilebilecegine dair tartismalar da
gindeme gelmisti. Dolayisiyla enflasyon verileri ile 6nimizdeki donemde 6zellikle istihdam verilerindeki
egiliminde; zayiflama gorilip gorilmeyeceginin de 6nemli olacagini not edelim. Piyasada, FED’in Eylll ayi
toplantisinda faiz indirimine gitmesi yiizde 55 civari olasilikla fiyatlaniyor. Ayrica beklentinin altinda kalan UFE
verilerinin de simdilik enflasyon endiselerini hafiflettigini not edelim.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm 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 ongord,
tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirnm araglarinin ve
islemlerin kapsam ve icerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim kurulusu tarafindan
pazarlanan ya da misteri tarafindan talep edilen Uriin ya da hizmetin misteriye uygun olup olmadiginin
degerlendirilmesi amaciyla, muisterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve
tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testiile 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 yatirim karari
verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma
grubumuz tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica
arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi
Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirnm 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 goruslerle hemfikir olmamasi mimkiindur.
Yapi Kredi Yatirim 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 sdzlesme olmaksizin
¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tiim gercek veya tiizel kisiler ile musterileri arasinda énlemeyen
¢ikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirnrm 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 farkh 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 i¢indir. Bu raporun timi veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul
Degerler A.S. nin yaziliizni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglinci kisilere gosterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.



