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ABD'de tarim digi istihdam aciklaniyor

TSI 15:30'da ABD’de Haziran ayi tarim disi istihdam verisi agiklaniyor.
Bloomberg’e goére ortalama +113.000 kisi aylik istihdam artisi bekleniyor (Mayis: +172.000).
issizlik oraninin %4.3 ile yatay seyretmesi bekleniyor.

Ortalama kazanclarda aylik bazda %0.3 artis (Mayis: %0.3) bekleniyor, yillik artisin %3.4'den %3.5’e ylkselmesi
bekleniyor

Beklenti araligi — istihdam artisi: (+25.000 +200.000)
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17 Haziran’daki toplantida Fed politika faizini beklentilere paralel olarak sabit tutarken, agiklamalarda
sahin tutum 6n plandaydi. Fed yetkilileri beklentilere paralel sekilde faiz oranlarini %3.5-%3.75 araliginda
birakti. Agiklamalarda sahince tonlama 6n plandaydi. Fed'in ileriye yonelik yonlendirmeyi kaldirdigini,
enflasyona iligkin vurgulari gig¢lendirdigini ve sahin bir nokta grafiginin 6ne ¢iktigini takip ettik. Agiklama
metnine “komite fiyat istikrari saglayacaktir” ifadesi eklendi. Yeni Bagkan Warsh, enflasyonu dizginlemenin
gerekliligini vurgularken, nokta grafigi 19 Fed yetkilisinin dokuzunun bu yil en az bir faiz artisi
bekledigini ortaya koydu. Beklenenden sahince degerlendirilen Fed agiklamalari ardindan Fed'in bir sonraki
adiminin faiz artisi olacagi beklentilerinin guclendigini takip ettik. Warsh ilk toplantisinda Fed’in toplanti
sonrasi politika agiklamasini kisaltti ve para politikasini incelemek Gzere ¢esitli “calisma gruplari” kurulacagini
duyurdu. Bu adimlar, Warsh’in uzun siiredir savundugu Fed’de “yapisal degisim” hedefinin ilk isaretleri olarak
degerlendirildi. Warsh, ilk adim olarak, merkez bankasinin 6,7 trilyon dolarlik bilangosunu incelemek tizere bir
¢alisma grubu kurdugunu acikladi.

Fed Bagkani Warsh’un diinkii agiklamalarinda ise beklendigi kadar sahince tavir sergilemedigini,
ABD’de enflasyon risklerinin son haftalarda azaldigina isaret ettigini takip ettik. Piyasada canlanan
enflasyon ile birlikte Fed’in gevseme alaninin daraldigini, uzun bir stire bekle gér durusunu koruyacagi
yénundeki beklentilerin korundugunu sdyleyebiliriz. Ayrica faiz artirnrmi beklentilerinin giindeme geldigini Fed’in
bir sonraki faiz hamlesinin artis olacagina dair beklentilerin korundugunu takip ediyoruz. isglicii sektériindeki
istikrarin korundugu ortamda Fed’den gelen mesajlarda Fed’in enflasyondaki egilime daha fazla éncelik
verdigini géruyoruz. Dolayisiyla piyasa istihdamda bir bozulma var mi yok mu sorusuna da cevap ariyor.
istihdam verisinde Mayis ayindaki giiglii rakamlarda yerel yénetimlerden kaynakli artigin éne giktigini ancak
Haziran ayinda bunun devam etmeyecegini, diger taraftan Diinya Kupasindan kaynakli artisin Haziran ayi
rakamlarina destek olmasinin beklendigini not edelim. Buglinki istihdam verisinde enflasyon endiselerini ve
Fed'in faiz artis beklentilerini gliclendirebilecek nitelikte glicli veya stagflasyon endiselerini gliglendirecek
nitelikteki zayif rakamlarin piyasa lzerinde olumsuz etkisi olabilecegini bekliyoruz. Veride ortalama beklentiye
yakin kalacak bir istihdam artisi (tepe sinyali verecek bir TUFE verisi ile birlikte), stagflasyon endiselerini
hafifletebilir. Ancak istihdamda cok giiclii (asiri 1sinma) rakamlarin, ardindan aciklanacak giiclii TUFE verisi
ile birlikte veya isglict sektdriinde bozulmaya isaret edecek cok zayif rakamlarin risk istahi Gzerinde olumsuz
etkisi olabilecedini dustnuyoruz.
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istihdam artisinda beklenene yakin rakamlar (6rnegin +70.000-170.000 bandinda artis / issizlik oraninda
gerileme/beklenene yakin kazanglar) piyasalar igin olumlu olabilir. Ancak ¢ok giiglii verilerin (6rnegin
+200.000 uzeri artig/issizlik oraninda gerileme) soru isaretlerine neden olabilecegini, enflasyonist baskiya,
Fed'in sahin tarafta kalarak daha uzun sire beklemede kalacagina dair endiselere destek olabilecedini ve ilk
etapta hisse senetleri Gizerinde olumsuz etkisi olabilecegini diisiiniyoruz. Diger taraftan zayif rakamlarin ise
(6rnegdin +50.000 altinda artis veya disus/ issizlik oraninda artig) isglicu sektériinde bozulmaya isaret ederek
olumsuz etkisi olabilecedini bekliyoruz.

Murat Berk
murat.berk@ykyatirim.com.tr

Yesim Sarigen
yesim.sarisen@ykyatirim.com.tr




CEKINCE:

Burada yer alan yatinnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm 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 saglanacagdina dair herhangi bir vaat veya taahhutte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngéri, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman i¢inde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirim araclarinin ve iglemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim
kurulusu tarafindan pazarlanan ya da mdisteri tarafindan talep edilen Griin ya da hizmetin misteriye uygun olup
olmadidinin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Urin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her trll 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 ediimeden 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 givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirlmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu
degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl bélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi
Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorislerle hemfikir
olmamasi mumkundir. Yapr Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve
dolayh olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme cercevesinde veya herhangi bir sézlesme
olmaksizin ¢aligsan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tizel kisiler ile musterileri arasinda énlemeyen
cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirim 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, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif
zamanlarda, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki ydneticilerinin,
yetkililerinin, gahganlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda bahsi gegen iglemler, menkul
kiymetler veya emtialar Gizerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir. S6z konusu
cikar ¢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
Yap! Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uglnci kisilere
gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.



