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23-27 Agustos Haftasinda Piyasalar Neleri Fiyatlayacak? 20.8.2021

Jerome Powell'in 6nculiginde, merkez bankaciigi dinyasinin temsilcileri 26 AJustos Persembe
gununden itibaren 28 Adustos Cumartesi'ye kadar Wyoming'deki Jackson Hole'da bir araya gelecek. FED
Bagkani agisindan piyasalarda cevabi aranan en énemli soru: Tapering ne zaman baslayacak? Fed'in
Eylul ayinda varlik alimini daraltma planlarini ortaya koymasi genel olarak bekleniyor, ancak piyasalar,
aylik 120 milyar dolarlik varlik satin alma programinin yoluna iliskin Jackson Hole’da Powell'dan sinyaller
almay! da umuyor.

Ultra gevsek para politikasi uygulamalarinin bir seneden uzun surede hisse senetlerini ciddi oranda
guclendirmesinin ardindan Fed'in varlik alimini azaltma planlariyla ilgili yatirrmcilar tarafinda olusacak
herhangi bir sezgi, Temmuz tutanaklarinin bu konu hakkinda Jackson Hole’a isaret bakimindan zayif bir
gOsterge olmasina ragmen, piyasalarda karigiklia neden olabilir. Politika yapicilar son FOMC
tutanaklarina goére gorislerinde bir bitin olmaktan olduk¢a uzak goéruntyorlardi. Tutanaklarda
katiimcilarin birgogu varlik alimini azaltmaya bu yil baslanmasi gerektigini ortaya koyarken bazi
katihimcilar ise varlik alimlarinin mimkiin olan en kisa zamanda sinirlandiriimasi gerektigini belirtti.

Baktigimizda Delta varyantinin giderek yayillmasi, tedarik zinciri sorunlari ve bazi verilerle gorinmeye
baglayan ekonomideki yavaslama emarelerinin yaratacagi endiselerle birlikte uygulamaya gegebilecek
olasi tegviklerin azalmasi ihtimali piyasalari ayrica korkutuyor. Bu nedenle gelecek hafta basinda imalat
ve hizmet PMI verileri ile, ABD blyime, dayanikli mal sipraigleri ve FED’in enflasyon gostergesi ¢ekirdek
PCE gibi veriler basta enflasyon olmak Uzere blyime ile ilgili son durumu gézler éniine erecek ve bu
sonuglar fiyatlamalarda dalgalanma yaratabilir. Beklentileri karsilayamayan verilerde FED’in bir sure daha
— en azindan yil sonuna kadar- beklemesi mumkuin olabilir. Varlik alimlarinin azaltiimaya baglanmasinda
ayrica gelecek istihdam sonuglarindaki toparlanma da oldukga yakindan takip edilecek. Sonug olarak
varlik aliminin azaltilmaya baslamasina iliskin goérislerin daha belirgin hale gelmesi yakin vadede
piyasalara verilen guglu likiditenin gekilmeye baglayacagi olgusunu guglendirmesi nedeniyle riskli varlklar
Uzerinde satis baskilarinin olugsmasina neden olabilir. Sonug olarak yukarida bahsettigimiz ekonomik
veriler yeni haftada yakindan izlenmeli.

Avrupa’da ise endeksler Mart 2020'den bu yana, hizlanan blyime ve dlisen faiz oranlari sayesinde gegen
birka¢ ayi oldukga iyi gegirdi. Avrupa’da endeksler son glnlerdeki hareketleriyle rekor seviyelere yikseldi.
Avrupa’da Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI)'lart 20 yilin en ylksek seviyesine ulasirken enflasyona
gore duzeltilmis tahvil getirileri rekor duguk seviyelere geldi.

Ancak ylkselen fiyatlar, tedarik zinciri sorunlari, isgici kithdr ve Delta varyanti seklinde olusan ters
riizgarlarin varlidi bir yandan bélge ekonomisini tehdit ediyor. Onimiizdeki hafta Pazartesi giinli bdlgedeki
PMTI'lar, bu tehditlerin ne kadar gugli olabilecegini gosterecek.

Ayrica son haftalarda Cin'in ihracat bliyumesi, fabrika Uretimi ve perakende satis verileri, COVID-19
salginlarinin yurtici ve yurtdisindaki talebi azaltmasi nedeniyle tim tahminlerin altinda kaldi. Yeni haftada
Cuma glnu gelecek sanayi karlari, emtia fiyatlarindaki son gerilemede bir miktar rahatlama bulabilir.
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