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FED KARAR METNI
« ABD Merkez Bankasi (Fed), politika faizini beklentiler dogrultusunda %3,50-%3,75 araliginda sabit tuttu.

. Karar, 10'a karsi 2 oyla alinirken, Fed Yénetim Kurulu Uyeligine ABD Baskani Donald Trump tarafindan atanan Stephen
Miran ve Fed Baskanlgi icin adi gegen Christopher Waller bu toplantida da 25 baz puanlik faiz indiriminden yana oy
kulland!.

. Mevcut gdstergeler ekonomik faaliyetin saglam bir hizda genislemeye isaret ediyor. istihdam artisi diisiik seviyelerde
seyrederken, issizlik orani biraz istikrar kazanma belirtisi g&steriyor. (Fed istihdamda asadi yonli risklerin artmakta
oldugu degerlendirmesinden vazgecti)

« Enflasyon biraz yiksek olmaya devam ediyor ancak, ekonomik gériinimle ilgili belirsizlik yiksek kalmayi strdiriyor.

. ikili gorevin her ki tarafindaki risklere karsi dikkatliyiz. Federal Acik Piyasa Komitesi (FOMC) maksimum istihdam ve
%2'lik enflasyon hedefine ulasmayi amacgladigini vurguladi.

FED BASKANI POWELL'IN KONUSMASINDAN NOTLAR
. ABD ekonomisi gecen yil glcli bir hizla blytudu ve 2026'ya saglam bir temelle giriyor.

. Son Ug faiz indiriminin ardindan, ikili gérevimizin her iki tarafinda karsilastigimiz riskleri ele almak icin iyi bir konumdayiz
ve gelen veriler, bunlarin etkileri, gérinim ve risk dengesi temelinde toplanti kararlarimizi almaya devam edecegiz.

Gelecek toplantilarla ilgili herhangi bir karar almadik.

. Bir sonraki indirimin ne zaman yapilacagina veya bir sonraki toplantida indirim yapilip yapilmayacagdina dair bir test
yapmaya calismiyoruz.

. istihdam ve enflasyon arasinda hala bir gerilim var, ancak eskisine gére daha az. Enflasyona yénelik yukari, istihdama
yonelik ise asadi yonli risklerin her ikisi de biraz azaldi ama hala varlar. Tamamen dengedeler mi? Sdylemesi zor.

. Enflasyondaki fazlaligin codu talepten degil tarifelerden. Tarifeler nedeniyle muhtemelen bir defalik fiyat artisi olacak.

. (Son dénemde dolardaki dalgalanmalara y6nelik) Dolar konusunda Hazine Bakanligmin yetkili, bu Fed'in alanina
girmiyor. Yabanci yatirmcilarin dolar varliklarini hedge etmekte olduklarina dair ¢cok fazla veri yok.

. Bagimsizhgi kaybedecegdimize inanmiyorum, kaybettigimize inanmiyorum. Bagimsizliga gti¢lt sekilde bagliyim, calisma
arkadaglarim da oyle.

. Yapay zekanin olanaklari nedeniyle kisa vadede bazi islerin ortadan kalktigini gérebiliriz, toplam etkisini bilmiyoruz.
Yeni Universite mezunlarinin ise alinma oranindaki distsle yapay zeka arasinda bazi baglantilar ortaya ¢ikiyor.

. (Faiz oranlarini artirma olasiligina iliskin) Masadan higbir seyi kaldirmiyoruz ancak su anda kimsenin temel senaryosu,
bir sonraki adimin faiz artigi olacagi yoninde degil.

. Fed Yénetim Kurulu Uyesi Lisa Cook'un yiiksek mahkemedeki davasina katildim ¢iinkii bu Fed'in 113 yillik tarihindeki
en 6nemli davaydh.

. (Adalet Bakanligi celbine Fed'in cevap verip vermediginin sorulmasi tzerine) Bu konuyu agmayacagim.

. (Mayis ayinda gorev siiresi doldugunda Fed yénetim kurulu Gyesi olarak kalip kalmayacagina iligkin) Bu konular icin
uygun bir zaman ve yer var, ancak bugin bu konulara girmeyecegim.

. (Fed baskanligindaki halefine tavsiyesinin sorulmasi Uzerine) Siyasetin disinda dur. Kongre denetimiyle demokratik
mesruiyet kazanman gerekiyor.

Ekonomik
Arastirmalar
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ABD Enflasyon ve Faiz Grafigi
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DEGERLENDIRME

Fed, 2026 yilinin ilk toplantisinda politika faizini beklentiler dogrultusunda degistirmeyerek %3,50-%3,75
araliginda sabit tuttu. Boylece banka, Ust Uste Ug¢ faiz indirimi yapmasinin ardindan ilk kez faiz indirimine
ara verdi.

S6z konusu karar 10'a karsl 2 oyla alinirken, ABD Baskani Donald Trump tarafindan Fed Yénetim Kurulu
Uyeligine atanan Stephen Miran ve Fed Baskan adaylidi icin adi gecen Christopher Waller'in yilin ilk
toplantisinda 25 baz puanlik faiz indiriminden yana oy kullanmasi dikkat ¢ekti.

Karar sonrasi agiklamalarda bulunan Fed Baskani Jerome Powell, ekonominin nasil gelisecegdini gérmek
icin beklemek adina iyi bir konumda olduklarini ifade etti.

Mayis ayinda goérev suresi doldugunda Fed yonetim kurulu Uyesi olarak kalip kalmayacagina dair gelen bir
soruya Powell, “Bu konular icin uygun bir zaman ve yer var, ancak bugun bu konulara girmeyecedim.”
yanitini verdi.

Powell, Adalet Bakanhdi celbine Fed'in cevap verip vermediginin sorulmasi Uzerine de “Bu konuyu
acmayacagim.” cevabini vermesi dikkat c¢ekti. Ayrica Powell, Fed'in bagimsizligina yénelik de "Bence bunu
kaybederseniz, kurumun guvenilirligini geri kazanmak zor olur. Biz bunu kaybetmedik, kaybedecedimizi de
sanmiyorum." degerlendirmesinde bulundu.

ABD’de makroekonomik verilerden alinan sinyaller ekonomik aktivitedeki canliliga isaret ederken, istihdam
piyasasinda da istikrar sinyalleri vermisti. S6z konusu verilerin ardindan Fed'in bu yil ilk faiz indirimine
haziran ayinda gidecegine yonelik beklentiler yogunlasmisti. Guncel goriunumde de bankanin 2026 yilinda
2 faiz indirimine gidecegine yonelik beklenti adirhidgini korumaya devam ederken, Fed'in ilk faiz indirimine
haziranda gitme ihtimali %75 ile fiyatlaniyor.

Toplantinin ardindan piyasalarda oynaklik artmazken, ABD Baskani Donald Trump'in iran'a yénelik sert
soylemleri altinin ons fiyatini yukari yonllU destekleyen ana etken oldu. Gelecek dénemde, Mayis 2026'da
gorev suresi dolacak olan Powell'in yerine gecebilecek adaylarin gundemin odagdina yerlesecedini ve yurt
disi hisse senedi taslyan fonlarimizda oynakhdin devam edecedini dustnuyoruz. Orta ve uzun vade igin
alinacak ddviz bazli pozisyonlarin karma fonlarda alinmasina yénelik gérisumuzu koruyoruz.
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