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Merakla beklenen Jackson Hole sempozyumu dün başladı. Bugün ise sempozyuma 

ilişkin çok kritik bir gün. Bunun sebebi şüphesiz FED Başkanı Powell’ın TSİ 17.00’da 

sempozyumda ekonomik görünüme yönelik konuşma gerçekleştirecek olması. Peki, bu 

konuşmaya yönelik piyasalarda nasıl bir beklenti oluşmuş durumda?  

 

Öncelikle FED, bir süredir aylık 120 milyar dolarlık varlık alım miktarını azaltmaya 

yönelik sözlü yönlendirmelere başlamış durumda. Bu konuda Bölgesel FED 

başkanlarının da şahin tonda yorumlarını görüyoruz. Bu üyelerden öne çıkanlar St. Louis 

FED Başkanı James Bullard ve Dallas FED Başkanı Robert Kaplan… İki üyenin dün 

gerçekleştirdiği konuşmalarda güçlü tonda şahin ifadelere yer verdiklerini gördük. 

Bullard, varlık alımlarının azaltılmasının 2022 ilk çeyreğine kadar tamamlanması ve 

daha agresif olunması gerektiğini belirtti. Kaplan ise, Eylül ayı FOMC toplantısında varlık 

alımını azaltmayı başlatma planının açıklanmasını ve Ekim’de veya kısa bir süre sonra 

başlatılması görüşünü koruduğunu dile getirdi. Tabii bu konuşmaların etkisi ile 

Powell’ın parasal normalleşmeye yönelik güçlü ifadelerin gelebileceği algısının bir 

miktar güçlenmesi ile küresel ölçekte hisse enedi endekslerinde satışlar gözlendi.  

 

Yalnız şunu net olarak söylemek gerekir ki; Powell’ın güçlü tonda sıkı para politikasına 

yönelik sinyal vereceği beklentileri piyasalarda baz senaryo değil. Bunu fiyatlamalardan 

görebiliyoruz.  
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Şu an için ABD dolar endeksinde 93.00 seviyesinde yatay fiyatlamalar gözleniyor.  

 

ABD 10 yıllıklarında ise hafta içerisinde bir miktar yükseliş hareketi olsa da bu 

fiyatlama henüz kuvvetli olarak algılanamaz. 1.3800 seviyesi altında Powell’ın 

konuşması bekleniliyor.  

 

 

Bugünkü konuşma sonrası piyasalarda yön tayinini çok daha net bir şekilde görebiliriz. 

Olası senaryoları değerlendirmek gerekirse; 
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İlk olarak piyasalarda konuşulan senaryodan başlayalım. Delta varyantı nedeni ile artan COVİD 

vaka sayılarının ekonomiye etkileri belirsizliğini koruyor. Bu yorumu şahin olarak nitelendirdiğimiz 

FED üyelerinden de duyuyoruz. Dolayısıyla FED’in yakın tarihi işaret edecek bir takvim belirleme 

ihtimali düşüyor. FED Başkanı Powell’ın enflasyonda yükselişin devam edebileceğini yalnız yüksek 

seviyelerde kalıcılık sağlayamayarak önümüzdeki yıl geri çekilme kaydedeceğini, istihdam 

piyasasında toparlanmanın istenilen düzeyden uzak olduğunu ve Delta varyantının oluşturduğu 

olumsuz etkinin boyutunu tam olarak kestiremediklerini söyleme olasılığı bulunuyor. Bu cümleler 

FED’in varlık alım miktarını yıl içerisinde azaltmayacağı hatta önümüzdeki yılın ikinci yarısında 

başlayabileceğine yönelik beklentileri destekleyecektir. Bu durum piyasalar adına en olumlu 

senaryo olacaktır. Böylelikle dolar endeksinde yeniden 90.00 seviyesine geri çekilme ve 10 

yıllıklarda 1.13 altında fiyatlamalar görebiliriz.  

 

Diğer bir senaryo ise piyasalar adına olumsuz olacaktır. FED’in şahin üyelerinin belirttiği gibi Delta 

varyantının etkisi ön görülemez olsa da ekonomilerin dayanıklı yapısının bulunduğu ve bu nedenle 

yüksek enflasyona karşı FED’in varlık alım miktarını yıl içerisinde azaltacak bir takvim belirlemesi 

olasılık dahilinde. Bu yönde bir konuşmanın oluşması piyasalarda ciddi ölçüde stres oluşturabilir. 

Dolar endeksinin 98.00 seviyesine doğru yükseliş hareketine devam edebileceğini ve ABD 10 

yıllıklarının kısa sürede %1.55 – 1.60 bölgesine yükselme olasılığı belirecektir. Tabii hisse senedi 

endekslerinde sert sayılabilecek düzeltmeler görebiliriz. 

 

Konuşmada Delta varyantının etkisinin küçümsenmeyeceğini düşünüyoruz. Bu bakımdan Powell’ın 

piyasalar adına sert mesajlar vermekten kaçınabileceğini söyleyelim. Yani birinci olasılığa daha 

yakın durmaktayız. Fakat bunun sadece bir olasılık olduğu unutulmamalı. Yapılacak söylemlere 

göre oynaklığın bir hayli artacağı uyarısında bulunalım. Asıl etkilerinin ise önümüzdeki hafta 

görüleceğini söylemek de çok yanlış olmayacaktır.  
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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. 
Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPİTAL Yatırım Menkul Değerler A.Ş.'nin Araştırma Bölümü 
tarafından bilgi verme amacıyla hazırlanmış olup herhangi bir hisse senedinin alım 

satımına ilişkin bir teklif içermemektedir. Veriler, güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan 
alınmıştır. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amaçlı 
kullanılmasından doğabilecek zararlardan A1 CAPİTAL Yatırım Menkul Değerler A.Ş. hiçbir şekilde 
sorumlu tutulamaz. 

İşbu rapordaki tüm görüş ve tahminler, söz konusu rapor tarihiyle A1 CAPİTAL Yatırım Menkul 
Değerler A.Ş. Araştırma Bölümü’ne ait olup diğer GÜLER HOLDİNG Grubu 

şirketlerinin görüş ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tüm görüş ve bilgiler önceden 
haber verilmeksizin değiştirilebilir. 
A1 CAPİTAL Yatırım ve diğer grup şirketleri bu raporda adı geçen şirketlerin hisselerinde pozisyon 
sahibi olabilir veya işlem yapabilir. Ayrıca, yatırımcılar bu raporda adı geçen 

şirketlerle A1 CAPİTAL Yatırım ve diğer grup şirketlerinin yatırım bankacılığı ve/veya diğer iş ilişkileri 
içinde olabileceğini veya bu tür iş fırsatları arayışında olabileceğini kabul 
ederler. 
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