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Haftalik Makro Bulten

Kevin Warsh'in ilk Toplantisi Nasil Gececek?
Fed, yeni baskani Kevin Warsh ile ilk toplantisini gergeklestirecek.

Kevin Warsh Kimdir? Kevin Warsh, 2008 kuresel finans krizi sirasinda Fed Yoénetim
Kurulu Uyesi olarak gdérev yapmis ve krizin yénetilmesinde aktif rol Ustlendi. Krizin
derinlestigi donemde Fed ile finans piyasalari arasindaki iletisimin saglanmasina katkida
bulunmus, bankacilik sistemine likidite saglanmasi ve finansal istikrarin korunmasina
yonelik olagantstl tedbirlerin  alinmasi sUreclerinde yer aldi. Ozellikle finansal
piyasalardaki glven kaybinin 6nlenmesi ve sistemik risklerin azaltilmasi amaciyla
uygulanan mudahalelerde etkili isimlerden biri olarak 6ne c¢ikti. Ancak Warsh, kriz
sonrasinda Fed'in uzun sure surdurddgu genisleyici para politikalarini elestirerek daha
disiplinli ve enflasyon odakli bir yaklasimi savundu. Bu nedenle piyasalar tarafindan,
finansal kriz deneyimine sahip ancak para politikalarinda goérece daha sahin bir durus

sergileyen bir merkez bankacisi olarak degerlendiriliyordu.

ABD Baskani Trump'in faiz indirimi yonundeki beklentilerine karsin, Warsh piyasalar
tarafindan daha sahin bir isim olarak degerlendiriliyordu. Nitekim Warsh'in Fed
Baskanligi icin adinin 6ne ciktigi dénemlerde, para politikasinda daha siki bir durus
sergilenecegi beklentisiyle dolar endeksinde yuUkselis gozlenirken, altin ve benzeri
guvenli liman varliklara olan talepte azalma yasandi. Bu durum, yatirimcilarin Warsh'i
enflasyonla mucadele konusunda daha kararli ve para politikasinda daha disiplinli bir
isim olarak gérdugune isaret etti. Fakat akillarda soru suydu, Trump faiz indirimi isterken
neden Warsh'l aday gosterdi. Warsh'in adayligi sonrasinda yaptidi agiklamalar dikkat
cekti.

Warsh'in 6zellikle Fed bilancosunun kugultulmesi gerektigine yonelik gorusleri, para
politikasinda daha sade ve disiplinli bir cerceveye dénuUs sinyali olarak degerlendirilse de
bu konjonkturde bilango kuguUltmeye karsi gorusler de hakim. Bununla birlikte Warsh,
Fed Uyelerinin kisa vadeli veriler dogrultusunda sik sik faiz artirrmi veya faiz indirimi
yonunde pozisyon almasini elestirirken, para politikasinin anlik ekonomik gdstergelerden
ziyade ileriye donuk enflasyon beklentileri dikkate alinarak sekillendirilmesi gerektigini
savunuyor. Bu yaklasim, blylme ve enflasyon gérinumune odaklanan yénuyle Trump'in
ekonomi politikalarina yakin bir perspektif olarak degerlendiriliyor. TUm bu gelismeler

1Isiginda Warsh'in ilk toplantini piyasalar yakindan takip edecek.

ABD'de Mayis ayi enflasyon rakamlari gecen hafta takip edildi. Manset TUFE aylik %0,5 ve
yillik %4,2 ile beklentilere paralel gerceklesirken, cekirdek TUFE aylik %0,2 ile beklentilerin
altinda, yillik bazda ise %2,9 ile beklentilere paralel agiklandi. Cekirdek enflasyondaki aylik
yavaslama ilk etapta olumlu karsilansa da yillik enflasyonun %3,8'den %4,2'ye ylUkselmesi
enerji fiyatlarinin yarattigi baskinin belirginlestigine isaret etti. Nitekim enerji fiyatlari
yillik bazda %235 artarken benzin fiyatlarindaki %40,5'lik yukselis manset enflasyonu
yukari tastyan temel unsur oldu. Aylik TUFE artisinin yaridan fazlasinin enerji kaynakli
olmasl enflasyondaki bozulmanin buyuk olcide petrol fiyatlarindan beslendigini
gésterdi. Bu hafta ABD—iran savasinin bitebilme olasiligi ile geri cekilen enerji fiyatlari
sonrasinda ABD'de ortalama benzin fiyatlari nisan ayindan bu yana ilk kez 4 dolarin
altina geriledi. Bu da bu toplantida olmasa da sonraki toplantilarda faiz indirimi

mesajlarina neden olabilir.

Bu ayki Fed faiz kararindan degisiklik beklemiyoruz.
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Finansal Rasyolar

Gostergerler Son Ha(tt%a)hk
BiST-100 14.490 396
BiST-30 16.683 467
BiST-100 F/K 15,46
BiST-100 PD/DD 1,46
USD/TRY 46,32 o
EUR/TRY 53,88 0,68
EUR/USD 1160 024
TAHViIL (%) 41,57 28]
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