
 

 

 

Enflasyon Sinyalleri İzlenecek 

Küresel piyasalarda jeopolitik riskler hafiflerken, ticaret belirsizliği, FED’in politika adımları ve beklentileri ana 
gündem konuları arasında yer almaya devam ediyor. Bu hafta ticaret endişelerinin yeniden gündeme gelmesi 
ile hisse senetlerinde kar satışlarının etkili olduğunu takip ettik. ABD Başkanı Donald Trump müzakere süresini 
1 Ağustos'a kadar uzatırken, Japonya ve Güney Kore gibi güçlü tedarikçiler de dahil olmak üzere ticaret 
ortaklarına yüzde 25-40 aralığında yeni tarife oranları uygulayacağını açıkladı. Trump’ın beklendiği gibi 
müzakereler için kapıyı açık bırakması ile piyasalarda görülen olumsuz etkinin dengelendiğini ve AB tarafından 
gelen olumlu haber akışının da bu görünüme destek olduğunu takip ettik. Trump son açıklamalarında daha 
yüksek gümrük vergileri uygulanmasına yönelik mektuplarını ticaret ortaklarına göndermeye başlarken, 
oranları değiştirmeye açık olduğunu belirterek, ek müzakereler ve gecikmeler olabileceğini ima etti. Ayrıca 
AB’nin, ABD ile gümrük vergilerini yüzde 10’a düşürecek bir anlaşma sağlamaya çalıştığına dair haberler de öne 
çıktı. Önümüzdeki dönemde tarifelere yönelik haber akışının piyasalarda volatilite yaratmaya devam 
edebileceğini ve piyasaların tarifelerin ekonomi üzerindeki etkisine daha fazla odaklanabileceğini düşünüyoruz.  

ABD Merkez Bankası FED bekle ve gör duruşunu korurken, ABD enflasyonu ılımlı sinyaller üretmeye, büyümede 
ise zayıflama sinyalleri görsek de ayakta kalmaya devam ediyor. Örneğin geçen hafta tarım dışı iştiham verisi 
açıklandı. Haziran ayında tarım dışı istihdam verisinin enflasyon baskısı olmadan istihdam artışının devam 
ettiğine işaret ettiğini takip ettik. İstihdam artışı 147.000 kişi ile 106.000 olan ortalama beklentinin üzerinde 
geldi. Diğer taraftan enflasyon sinyalleri aradığımız ortalama kazançlar ise aylık bazda ortalama beklentinin 
altında kalarak yüzde 0.2 artışa işaret etti. Buradaki beklenti ise yüzde 0.3’tü. Veri FED’e bekle gör politikasını 
bir süre daha devam ettirmesi için zaman tanıdı ve FED’in faiz indirimi için Eylül ayını bekleyebileceği yönündeki 
beklentileri de destekledi. Veri öncesinde yüzde 25 civarı fiyatlanan Temmuz faiz indirimi olasılığı ise neredeyse 
sıfıra indi. 

Enflasyona baktığımızda son veriler ılımlı sinyaller üretiyor ancak öncü veriler, jeopolitik riskler ve tarifelerden 
kaynaklanan belirsizlikler enflasyon beklentileri için risk unsuru olmaya devam ediyor. Örneğin ISM 
endekslerindeki fiyat endeksleri yükselişi dikkat çekiyor. Ayrıca enflasyon beklentilerinde sert yükseliş 
sonrasında gerileme görsek de hala yüksek seviyelerini koruduğunu da söyleyebiliriz. Bu görünümün FED’in 
ihtiyatlı duruşunu desteklediğini belirtmekte fayda var. ABD ekonomisinde henüz ticaret savaşlarının etkisini 
verilerde kendini yavaş yavaş önümüzdeki haftalarda gösterebileceğini düşünüyoruz. Bu doğrultuda da FED’in 
faiz indirimi konusunda sabırlı davranma olasılığının güçlü olduğunu düşünüyoruz.  

15 Temmuz’da enflasyon verileri açıklanacak. Buradaki sonuçlar, tarifelerin ekonomiye etkisi ve FED’in 
önümüzdeki dönemde izleyeceği politika açısından önemli birer gösterge olabilir. Yaz aylarında yükseliş 
beklenen enflasyonda, özellikle Temmuz ve Ağustos ayına yönelik verilerin daha net gösterge olabileceğini de 
not edelim. FED bu yıl için iki faiz indirimi beklentisini koruyor ve bu hafta yayınlanacak FED FOMC toplantı 
tutanaklarında tarifeler ve enflasyona yönelik yorumlar da önemli olabilir. FED yetkililerinden gelen son 
açıklamaların genelinde temkinli bir duruş olduğunu ve tarifelerden kaynaklanan fiyat artışlarının enflasyon 
üzerindeki etkisine yönelik endişelerin öne çıktığını görüyoruz.  Bu doğrultuda bu hafta St. Louis FED Başkanı 
Alberto Musalem ve San Francisco FED Başkanı Mary Daly’nin açıklamalarındaki tonlama da takip edilecek konu 
başlıkları arasında yer alıyor. 
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ÇEKİNCE: 

Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım 
danışmanlığı hizmeti, yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel 
sunulmaktadır. 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 dayanılarak yatırım kararı 
verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Söz konusu rapor belli bir kişiye veya mali durumları, 
risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yönelik olarak hazırlanmamıştır. Belirli bir getirinin 
sağlanacağına dair herhangi bir vaat veya taahhütte bulunulmamaktadır. Tüm yorum ve tavsiyeler öngörü, 
tahmin ve fiyat hedeflerinden oluşmaktadır. Zaman içinde piyasa koşullarında meydana gelen değişiklikler 
nedeniyle söz konusu yorum ve tavsiyelerde değişikliğe gidilebilir. Size uygun olan yatırım araçlarının ve 
işlemlerin kapsam ve içeriği uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatırım kuruluşu tarafından 
pazarlanan ya da müşteri tarafından talep edilen ürün ya da hizmetin müşteriye uygun olup olmadığının 
değerlendirilmesi amacıyla, müşterilerin söz konusu ürün veya hizmetin taşıdığı riskleri anlayabilecek bilgi ve 
tecrübeye sahip olup olmadıklarının tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her türlü 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 dayanılarak yatırım kararı 
verilmesi amaç, bilgi ve tecrübenize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, araştırma 
grubumuz tarafından güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan derlenmiş olup, doğrulukları ayrıca 
araştırılmamıştır. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya doğru olmaması nedeniyle doğabilecek zararlardan Yapı 
Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ve çalışanları sorumlu değildir. Yapı Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş. 
tarafından farklı bölümlerde istihdam edilen kişilerin veya Yapı Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş.’nin 
ortaklarının ve iştiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya görüşlerle hemfikir olmaması mümkündür. 
Yapı Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ile piyasanın işleyişinden kaynaklanan makul nedenlerden dolayı, Yapı 
Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ortakları, çalışanları, yöneticileri ve bunlarla doğrudan ve dolaylı olarak 
ilişkileri bulunan istihdam ilişkisi doğuracak bir sözleşme çerçevesinde veya herhangi bir sözleşme olmaksızın 
çalışan ve tavsiyenin hazırlanmasına katılan tüm gerçek veya tüzel kişiler ile müşterileri arasında önlemeyen 
çıkar çatışması ve objektifliği etkilemesi muhtemel nitelikte ilişkiler doğabilir. Yapı Kredi Yatırım Menkul 
Değerler A.Ş., ortakları veya iştirakleri, Sermaye Piyasası Kurulu tarafından yetkilendirildikleri yatırım hizmetleri 
ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi geçen şirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayı teklif 
edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapı Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş.’nin, ortaklarını, 
iştiraklerinin ve işbu kapsamdaki yöneticilerinin, yetkililerinin, çalışanlarının veya temsilcilerinin, doğrudan veya 
dolaylı olarak, raporda bahsi geçen işlemler, menkul kıymetler veya emtialar üzerinde pozisyonları bulunabilir 
veya farklı nedenlerle ilgi ve ilişkileri bulunabilir. Söz konusu çıkar çatışması durumlarında Yapı Kredi Yatırım 
Menkul Değerler A.Ş., internet sitesinde yer alan Çıkar Çatışması Politikası uyarınca hareket eder. Bu rapor, 
sadece gönderildiği kişilerin kullanımı içindir. Bu raporun tümü veya bir kısmı Yapı Kredi Yatırım Menkul 
Değerler A.Ş.’nin yazılı izni olmadan çoğaltılamaz, yayınlanamaz veya üçüncü kişilere gösterilemez, ticari amaçla 
kullanılamaz. 


