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Fed’in Enflasyon Mesaji Ons Altinin Rotasini Belirleyecek

Fed’in buglin sonucglanacak FOMC toplantisinda 25 baz puanlik faiz artisiyla politika faizini %3,75-%4,00
arahigina yiikseltmesi piyasanin ana beklentisi konumunda. Ancak bugiin piyasanin odagi faiz kararinin
kendisinden ¢ok ekonomik projeksiyonlar ve enflasyon goriiniimiine iliskin degerlendirmeler lzerinde
olacak.

Temmuz toplantisinda Fed politika faizini %3,50-%3,75 araliginda sabit tutarken (g Uye 25 baz puanlk
artis yoniinde karsi oy kullanmis; karar metninde ekonomik aktivitenin glicli seyrine karsilk
enflasyonun %2 hedefinin lzerinde kalmaya devam ettigi ve enerji dahil arz yonli fiyat baskilarinin
stirdGgl vurgulanmisti. Haziran projeksiyonlarinda ise 2026 yil sonu politika faizi medyani %3,8, 2027
medyani %3,6 seviyesinde bulunuyordu; ayni donemde 2026 manset PCE ve ¢ekirdek PCE tahminleri
sirasiyla %3,6 ve %3,3’e ylkseltilmisti. Asagidaki grafik de bu aksamki kararla beraber yil sonuna kadar
iki adet olmak lzere 2027’ye uzanan faiz artinmlarinin fiyatlandigi bir gériiniim ortaya koyuyor. Bu
nedenle yeni noktasal grafigin mevcut piyasa patikasini teyit edip etmemesi, karar sonrasindaki
fiyatlamanin ana belirleyicilerinden biri olacak.
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Tahvil piyasasi acgisindan yalnizca Fed’in mesajinin sahin veya givercin olmasi degil, bu mesajin Fed’in
fiyat istikrarini saglama konusundaki kredibilitesi acisindan nasil algilandigi kritik 6nem tasiyor. Pozitif
senaryoda Fed’in enflasyon risklerini ciddiye alan bir iletisim kurmasi ve fiyat istikrari konusunda gliven
vermesi, uzun vadeli enflasyon beklentileri ile enflasyon risk priminin ¢ipalanmasina katki saglayabilir.
Bu durumda yatirimcilarin uzun vadeli tahvil tasimak icin talep ettigi vade primi gerileyebilir ve uzun
vadeli nominal getirilerdeki dustsin enflasyon beklentilerindeki gerilemeden daha glicli olmasi
halinde reel getirilerde de asagl yonli hareket gorilebilir. Bu senaryo, 6zellikle uzun vadeli reel
getirilerin gerilemesi ve dolarin zayiflamasi halinde ons altin agisindan en olumlu kombinasyonu
olusturur. Buna karsilik Fed’in beklenenden daha yumusak bir politika patikasi sunmasina ragmen
piyasanin bunu enflasyonla miicadelede yetersiz bulmasi halinde, Temmuz dénemine benzer bicimde
kisa vadeli getiriler gerilerken uzun vadeli getirilerin ylkselmesiyle getiri egrisinin diklesmesine neden
olabilir.
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4347 dolar seviyesinde islem gbéren ons altin, 4360 seviyesindeki 13 haftalik EMA’nin hemen altinda
bulunmasi nedeniyle karar dncesinde teknik olarak kritik bir esikte. Pozitif senaryoda, Fed’in fiyat
istikrari konusunda giliven vermesiyle birlikte uzun vadeli nominal ve reel getirilerin gerilemesi ve
dolarin zayiflamasi, altin icin temel tarafta destekleyici bir zemin olusturabilir. Bu ortamda 4360
seviyesinin Gzerinde kalicilik saglanmasi, kisa vadeli teknik gériinimu gliclendirerek 4600 seviyesindeki
alcalan trend direncine dogru hareket alani yaratabilir. Negatif senaryoda ise Fed’in iletisiminin fiyat
istikrari saglama noktasinda kredibilitesini zayiflatmasi, uzun vadeli vade priminin yeniden ylikselmesi
sonucu reel getirilerin artmasi, ons altin izerindeki baskiyi artirabilir. 4360 seviyesinin altinda kalmaya
devam etmesi halinde 4220 seviyesindeki 55 haftalik EMA ilk dnemli destek olarak 6ne ¢ikarken, bu
seviyenin altinda 4070 seviyesindeki uzun vadeli yilkselen trend destegi giindeme gelecektir.
Dolayisiyla FOMC sonrasinda ons altin acisindan en saglikh okuma, 4360 seviyesiyle birlikte karar
oncesi yaklasik %2,59 seviyesinde bulunan 10 yillik reel getirinin izlenmesi olacaktir.
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RiSK UYARISI: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir.
Raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Trive
Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangibir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel
anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler
yatirimcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak
alinmamalidir. Yatirnm 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 durumunuzile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. internet
sitemizdeki her tlrlli tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlanilarak
hazirlanmigtir. Sitemizde bulunanig ve dig piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin dogruluklari tarafimizca
garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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