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Merakla beklenen Jackson Hole sempozyumu diin basladi. Bugiin ise sempozyuma
iliskin cok kritik bir giin. Bunun sebebi siiphesiz FED Baskani Powell’in TSi 17.00’da
sempozyumda ekonomik gériiniime yonelik konusma gergeklestirecek olmasi. Peki, bu

konusmaya yonelik piyasalarda nasil bir beklenti olusmus durumda?

Oncelikle FED, bir siiredir aylik 120 milyar dolarlik varlik alim miktarini azaltmaya
yonelik sozli yonlendirmelere baslamis durumda. Bu konuda Bolgesel FED
baskanlarinin da sahin tonda yorumlarini gériiyoruz. Bu Gyelerden 6ne gikanlar St. Louis
FED Baskani James Bullard ve Dallas FED Baskani Robert Kaplan... iki Giyenin diin
gerceklestirdigi konusmalarda glcli tonda sahin ifadelere yer verdiklerini gorduk.
Bullard, varlik alimlarinin azaltilmasinin 2022 ilk ¢eyregine kadar tamamlanmasi ve
daha agresif olunmasi gerektigini belirtti. Kaplan ise, Eylil ayt FOMC toplantisinda varlik
alimini azaltmayi baslatma planinin aciklanmasini ve Ekim’de veya kisa bir stire sonra
baslatilmasi gorisini korudugunu dile getirdi. Tabii bu konusmalarin etkisi ile
Powell'in parasal normallesmeye yonelik gicli ifadelerin gelebilecegi algisinin bir

miktar gliclenmesi ile kiiresel 6lcekte hisse enedi endekslerinde satislar gozlendi.

Yalniz sunu net olarak sdylemek gerekir ki; Powell’in glicli tonda siki para politikasina
yonelik sinyal verecegi beklentileri piyasalarda baz senaryo degil. Bunu fiyatlamalardan

gorebiliyoruz.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tdrld bilgi, degerendirme, yorurm, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlanch tarih itibari ile meveut piyasa kesullan ve glvenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sadlanmasina yoénelik olarak veriimemekte clup alim satim karanmi destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alime-satim onerisi ya da getiri vaadi [e——
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gérasler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver alan bilgilere dayanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize -

uygun sonuglar dodurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirlU dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KO(; U
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglan, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Su an icin ABD dolar endeksinde 93.00 seviyesinde yatay fiyatlamalar gézleniyor.

ABD 10 vyilliklarinda ise hafta igerisinde bir miktar ylkselis hareketi olsa da bu
fiyatlama heniz kuvvetli olarak algilanamaz. 1.3800 seviyesi altinda Powell’in

konusmasi bekleniliyor.

Buglinki konusma sonrasi piyasalarda yon tayinini cok daha net bir sekilde gorebiliriz.

Olasi senaryolari degerlendirmek gerekirse;

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.
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ilk olarak piyasalarda konusulan senaryodan baslayalim. Delta varyanti nedeni ile artan COVID
vaka sayilarinin ekonomiye etkileri belirsizligini koruyor. Bu yorumu sahin olarak nitelendirdigimiz
FED Uyelerinden de duyuyoruz. Dolayisiyla FED’in yakin tarihi isaret edecek bir takvim belirleme
ihtimali dislyor. FED Baskani Powell’in enflasyonda ylikselisin devam edebilecegini yalniz yiksek
seviyelerde kalicilik saglayamayarak ontimizdeki yil geri c¢ekilme kaydedecegini, istihdam
piyasasinda toparlanmanin istenilen diizeyden uzak oldugunu ve Delta varyantinin olusturdugu
olumsuz etkinin boyutunu tam olarak kestiremediklerini séyleme olasiligi bulunuyor. Bu cimleler
FED’in varhik alim miktarini yil icerisinde azaltmayacagi hatta éntimuzdeki yilin ikinci yarisinda
baslayabilecegine yonelik beklentileri destekleyecektir. Bu durum piyasalar adina en olumlu
senaryo olacaktir. Boylelikle dolar endeksinde yeniden 90.00 seviyesine geri ¢ekilme ve 10

yilliklarda 1.13 altinda fiyatlamalar gorebiliriz.

Diger bir senaryo ise piyasalar adina olumsuz olacaktir. FED’in sahin Gyelerinin belirttigi gibi Delta
varyantinin etkisi 6n gortilemez olsa da ekonomilerin dayanikli yapisinin bulundugu ve bu nedenle
yliksek enflasyona karsi FED’in varlik alim miktarini yil icerisinde azaltacak bir takvim belirlemesi
olasilik dahilinde. Bu yonde bir konusmanin olusmasi piyasalarda ciddi dlglide stres olusturabilir.
Dolar endeksinin 98.00 seviyesine dogru ylkselis hareketine devam edebilecegini ve ABD 10
yilliklarinin kisa stirede %1.55 — 1.60 bolgesine yilikselme olasiligi belirecektir. Tabii hisse senedi

endekslerinde sert sayilabilecek diizeltmeler gorebiliriz.

Konusmada Delta varyantinin etkisinin kiicimsenmeyecegini diisiinliyoruz. Bu bakimdan Powell’in
piyasalar adina sert mesajlar vermekten kaginabilecegini soyleyelim. Yani birinci olasiliga daha
yakin durmaktayiz. Fakat bunun sadece bir olasilik oldugu unutulmamali. Yapilacak sdylemlere
gore oynakligin bir hayli artacagl uyarisinda bulunalim. Asil etkilerinin ise 6nimiuzdeki hafta

gorilecegini séylemek de ¢ok yanlis olmayacaktir.
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Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tirld bilgi, dedgerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile meveut piyvasa kesullan ve glvenirlidgine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak veriimemekte olup alm satim karanmi destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alime-satim onerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmarmalidir. Bu géaragler mali durumunuz ile risk ve getir terciblerinize uygun almayabilir. Sadece burada ver alan bilgilers davanarak vatinm karan varilmesi baklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayakilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirlU dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital
Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutulamaz.
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Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266 Tepe Prime \

is Merkezi B Blok No:62 06800 GCankaya/ANKARA

@ ANKARA
Tunus Cad. No:14/4 Gankaya/ANKARA
@ ANTALYA Sirinyall Mah. Lara Cad. No:100 Ayseli Goksoy Apt. Kat:1 Daire:4
Muratpasa/ANTALYA
Q@ AYVALIK Vehbibey Mahallesi Barbaros Caddesi No:3 D:3 Ayvalik BALIKESIR
@ BURSA KUkartli Mah. Basaran Sok. No:6 Osmangazi/BURSA

¢ CANAKKALE

Barbaros Mah. Ataturk Cad. Kiyi AVM No:25 Merkez/CANAKKALE
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@ DENizLi SkyCity Kat:17 Bagimsiz baltim, 149-150 Merkezefendi/DENIZLI

Hosnudiye Mah. ismet inéni & Cad. Noi13 Yalcin Kilicoglu Plaza

O ESKISEHIR | (. (s Daire:508 Tepebasi/ESKISEHIR

Barbaros Mah. Gelincik Sok. Uphill Court C3 Blok, No:2 Daire:l
Atasehir/ISTANBUL

Barbaros Hayrettin Pasa Mah. 1997 Sok. Phuket Life Residence
No: 12 Kat:5 Daire No:41 Esenyurt/Beylikdiizii/ISTANBUL

Bagdat Cad. Pamir Apt. No:251/10 Caddebostan
Kadikoy/iSTANBUL

Osmanagda Mah. Osmancik Sok. Emin Han No:12/105
Kadikdy/iSTANBUL

Yenisehir Mah. Mustafa Akyol Cad. Work Square MVK No:13 Daire:206
Kurtkéy - Pendik/iSTANBUL

Q@ iSTANBUL

Zuhal Cad. Ritim istanbul Sitesi, No:46/F A6 Blok D:23
Maltepe/iSTANBUL

Zekeriyakdy Mah. 4 Cad. Aligveris Blok No:4N/15 No:15
Sariyer/iISTANBUL

Zorlu Center | Levazim Mahallesi Koru Sokagi No:2 R3 Kule
T242 34340 Besiktas istanbul

Akdeniz Mah. Cumhuriyet Bulvari No:29 Anadolu Sigorta ishani

0 izmir 1/23Kat 1/2 4 Kat Konak/izZMiR
Q@ KAYSERI Nish Kayseri is Merkezi 10. Kat No:19 Tacettin Veli Melikgazi/KAYSERI
istanbul Caddesi Yenidogan Mahallesi 608. Sokak N7 D:1 71200
9 KIRIKKALE Merkez / KIRIKKALE
. Gankaya Mah. 4701 Sk. Adil Kanun ishani No:13 D:17/18
\9 MERSIN Akdeniz/MERSIN Y,
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Bu raporda yer alan her tirld bilgi, dedgerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile meveut piyvasa kesullan ve glvenirlidgine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak veriimemekte olup alm satim karanmi destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alime-satim onerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmarmalidir. Bu géaragler mali durumunuz ile risk ve getir terciblerinize uygun almayabilir. Sadece burada ver alan bilgilers davanarak vatinm karan varilmesi baklentilerinize
uygun senuglar dogurmayakilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirlU dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital
Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutulamaz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Béliimii
tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim

satimina iliskin bir teklif igermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh

kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz.

isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatinm Menkul
Degerler A.S. Arastirma Boliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu

sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler dnceden
haber verilmeksizin degistirilebilir.

A1l CAPITAL Yatinm ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon
sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatinmcilar bu raporda adi gegen

sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatinm bankaciligi ve/veya diger is iliskileri
icinde olabilecegini veya bu tiir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul

ederler.
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