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ABD’de Temmuz ayi1 TUFE verisi agiklaniyor

Bugiin TSi 15:30°da ABD’de Temmuz ay1 TUFE verisi agiklaniyor

Bloomberg’e gére manget TUFE'de aylik bazda ortalama %0.1 artis bekleniyor. (beklenti araligi: %0.0 - %+0.4)
Haziran: %-0.4

Yillik artisin %3.5’den %3.4’e gerilemesi bekleniyor.

Cekirdek TUFE’de ortalama beklenti aylik %0.2 artig yéninde. (Haziran: %0.0) Yillk artisin %2.6’dan %2.5'e
gerilemesi bekleniyor.

Cekirdek TUFE beklenti araligi: (%0.0 - %+0.3)

Kaynak: Bloomberg

Fed 29 Temmuz’da politika faizini beklentilere paralel olarak sabit tutarken, bazi Fed yetkililerinin sikilagsma
yanlisi tutumlan 6n plandaydi. Fed, politika faizini sabit tutarken ¢ Gyeden gelen faiz artigi yéniindeki karsi oylar,
enflasyonla miicadelede daha siki adimlarin gindeme gelebilecegine isaret etti. Dallas Fed Baskani Lorie Logan,
Cleveland Fed Bagkani Beth Hammack ve Minneapolis Fed Baskani Neel Kashkari, faizlerin 25 baz puan artiriimasi
yoénunde karsi oy kullandi. Bolinmis oy dagilimi, bazi politika yapicilar arasinda yeniden guglenen fiyat baskilarini
kontrol altina almak i¢in daha yiiksek faiz oranlarina ihtiya¢ duyuldugu yonindeki kanaatin guiglendigine isaret etti. Fed
karari sonrasi uzun vadeli tahvil faizlerinde yasanan hizli ylkselis piyasada soru isaretlerine neden oldu. Faiz
artiracagini agikga ifade etmekten kaginmaya devam eden Fed Baskani Warsh, “Enflasyon tahmin dénemi boyunca
yiiksek kalmaya devam ederse, faiz oranlari bunun ¢6zimiiniin bir pargasi olabilir ancak tek bagina ¢éziimiin bu
oldugunu séylemem” dedi. Fed’in neden faiz artirmadigi soruldugunda ise, son para politikasi toplantisindan bu yana
piyasa faizlerinin ylkseldigini ve yatirimcilarin merkez bankasinin yapmasi gereken sikilastirmanin bir kismini
Ustlendigini sdyledi. Bunu da Fed'’in gelecekteki olasi faiz adimlarina iligkin yonlendirmesini azaltma kararina bagladi.

Enflasyonda ve tahvil faizlerinde yukan yonli riskleri izliyoruz. Fed Uyelerinden enflasyon uyarilari gelmeye
devam ederken, yapiskan enflasyon ve isgicl piyasasinin direngli olduguna dair isaretler, Fed’in bir sonraki faiz
hamlesinin artis olacagina dair beklentilere destek oluyor. Piyasa faiz oranlarinin gidisatina dair daha net bir tablo
arayisinda ve her ne kadar zayif istihdam verisi faiz artirnmi beklentilerini bir miktar zayiflatmis olsa da 16 Eyliil
Fed toplantisi 6ncesinde bugiin agiklanacak enflasyon verileri oldukga 6nemli olacak. Ayrica toplanti
oncesinde 27-29 Agustos Jackson Hole toplantisindaki mesajlar ve 11 Eyliil’de agiklanacak enflasyon verileri
de faiz artinmi beklentileri agisindan 6nemli olacak. Piyasada son durumda 16 Eylil Fed FOMC toplantisinda 25
baz puan faiz artigi olasihgi %50 civarinda seyrediyor.
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Bugunki veride zayif rakamlar enflasyon kaygilarini ilk etapta yatistirabilecekken, gugli rakamlar ise kisa vadede
enflasyon kaygilarina, faiz artisi beklentilerine destek olabilir risk istahini olumsuz etkileyebilir. Cekirdek TUFE’de
piyasa beklentisinin altinda rakamlar (6rnegin %0.2 civari ve altinda) piyasalar i¢in en olumlu sonug¢ olabilir.
Ancak veride enflasyon endiselerini tetikleyecek nitelikteki giiglii sinyallerin (¢ekirdekte %0.3 ve iizeri
rakamlar) faiz artisi beklentilerini gliglendirecegini, tahvil faizlerinde sert yiikselise neden olabilecegini ve risk
istahi lizerinde olumsuz etkisi olabilecegini diigliniliyoruz.

TUFE endeksi aylik degisim oranlari

10

08
05

09
06

08
g: 03— 0303 03— 03 I l
2 HmiH B Hm B
-OIQ .
04

0.4
Jun2s  Jul Aug Sep  Oct  MNov  Dec  Jan  Feb  Mar  Apr  May Junz6

TUFE ve cekirdek TUFE endeksi yillik degisim oranlar
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
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. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, 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 musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli 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 yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.






