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FED KARAR METNI
o ABD Merkez Bankasi(Fed), gosterge faizini 25 baz puan indirerek %4,50'ye dusurdu (Beklenti %4,50)
e Fed, minimum faiz oranini %4,25'e indi (Beklenti %4,25)
e Fed, iskonto faiz oranini %4,50 oldu (Beklenti %4,50)

o Karar T'e karsi 11 oyla alindi. Yilin basindan bu yana is gucu piyasasl kosullari genel olarak gevsedi, issizlik
orani yukseldi ancak dusuk kalmaya devam etti.

e Komite, istihdam ve enflasyon hedeflerine ulasiimasina ydnelik risklerin kabaca dengede oldugunu
degerlendirdi.

e Faiz orani hedef araliginda yapilacak ilave ayarlamalarin "kapsami ve zamanlamas!" degderlendirilirken,
aciklanacak verilerin, gelisen géorinUmun ve risk dengesinin dikkate alinacagi bildirildi.

e Banka, federal fon oranina iliskin 2025 tahmini %3,4'ten %3,9'a, 2026 icin %2,9'dan %3,4'e yukseltti.

o Fed, 2027'ye iliskin faiz 6ngdrusunu %2,9'dan %3,1'e, uzun ddénem ortalama faiz tahminini de %2,9'dan %3'e
cikardi.

o Bankanin acikladigi projeksiyonda, 2025'te 25'er baz puandan toplamda 2 faiz indirimi yapilacagi éngoruldud
e Fed'in enflasyon tahminleri ise bu yil icin %2,3'ten %2,4'e ve 2025 icin %2,1'den %2,5'e revize edildi.
e Enflasyon tahminleri 2026 icin %2'den %2,1'e yUkseltilirken, 2027 icin %2 olarak korundu.

e Banka, ABD ekonomisine iliskin bUyUme tahminini de bu yil icin %2'den %2,5'e, gelecek yil igcin %2'den %2,1'e
yukseltti. 2026 icin bUyUume tahmini %2 ile sabit birakilirken, 2027 icin %2'den %1,9'a indirildi.

e Fed, issizlik oranina dair tahminlerini ise bu yil icin %4,4'ten %4,.2'ye, 2025 icin %4,4'ten %4,3'e cekti. S6z
konusu oran, 2026'da %4,3 olarak korunurken, 2027'de ise %4,2'den %4,3'e yUkselecegdi duyuruldu.

FED BASKANI POWELL'IN KONUSMASINDAN NOTLAR

e BuglnkU adimla birlikte politika faizimizi zirve seviyesinden toplamda 100 baz puan dustrdik ve politika
durusumuz artik 6nemli 6l¢cude daha az kisitlayici

« Artik politika faizimizde daha fazla ayarlama yapmayi degerlendirirken daha “temkinli” olabiliriz

« Onceden belirlenmis bir yol izlemiyoruz

« ki tarafli riskler devam ediyor. Cok yavas hareket ederek ekonomik faaliyeti ve is glcU piyasasini gereksiz yere
zayiflatabilecegimizi ya da cok hizli hareket ederek enflasyon konusundaki ilerlemeyi bozabilecedimizin
farkindayiz. Bu iki risk arasinda denge saglamaya calisiyoruz

e Enflasyonu %2'ye dusurmek icin is glcu piyasasinda daha fazla sogumaya ihtiyacimiz oldugunu dustinmuyoruz

e Gelecek yil icin 6ngdrulen daha yavas faiz indirim hizi, bu yilki yUksek enflasyon verileri ile yUksek enflasyona dair
beklentinin bir yansimasi. Ancak yine de kendimizi, hala faiz indirimlerine devam etme yolunda goérUyoruz

EKONOMIiK ARASTIRMALAR




@TURKiYE HAYAT EMEKLILIK

ABD Enflasyon ve Faiz Grafigi
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DEGERLENDIRME

2024'Un son toplantisinda politika faizini beklentiler doJrultusunda 25 baz puan indiren Fed, yil boyunca
toplamda 100 baz puanlik indirime giderek, politika faizini %5,25-%5,50 araligindan %4,25-%4,50 bandina
cekmis oldu.

Fed, ekonomiye iliskin gelecek tahminlerini iceren projeksiyonunda, politika faizi ve buyume ongorulerini
yukari yonlu revize etti. Fed'in faiz indirim hizinin yavaslayabilecegini resmi olarak acgiklamasi, yeni ABD
Baskani Donald Trump'in uygulayacadi politikalarin enflasyonist baski olusturabilecedine yonelik
endiselerin varligini korudugunun sinyallini de vermis oldu.

Bankanin Eylul projeksiyonunda politika faizinin 2025'te 100 baz puan indirilecedi ongdrulirken, son
projeksiyonda sdz konusu indirimin 50 baz puana cekilmesi ve Fed Baskani Jerome Powell'in “daha
temkinli” davranacaklarini vurgulamasi piyasalarda oynakligi artirdi.

S6z konusu gelismelerin ardindan kuresel bazda dolar talebinin artmasiyla dolar endeksi 108,3'e yukselerek,
Kasim 2022'den bu yana en yuksek seviyesini test etti. KUresel pay piyasalarinda ise saticili bir seyir hakim
olurken, ABD'nin 10 yillik tahvil faizi 13 baz puan artarak %4,53 ile yaklasik son 6 ayin en yuksek seviyesine
ciktl.

Trump'in uygulayacagdi politikalar ile Fed'in atacagl adimlarin yakindan takip edilecedi bir sturece girmis
bulunuyoruz. “Dénusum” temasi ile hazirlamis oldugumuz ve 2025'e dair beklentilerimize yer verdigimiz
yillik raporumuzda da degindigimiz gibi ABD pay piyasalarinda kar realizasyonlarini gérmeye basladik.
Gelecek yil, diger para birimleri ve emtia fiyatlarinin dolar karsisinda sinirli bir performans sergileyecegine
yonelik gérusumuzu tekrar hatirlatmakta fayda géruyoruz.

Ote yandan, para piyasalari tarafinda, Fed'in gelecek yil sadece 1 faiz indirimi yapacagina iliskin fiyatlama
goze carplyor. Bankanin sadece Haziran 2025 toplantisinda politika faizini 25 baz puan indirme ihtimali
agirhk kazanmis durumda. Yurtdisi hisse senedi tasiyan fonlarimizda oynaklhdin artacagi bir stre¢ on
gormemize ragmen, kiymetli maden piyasasindaki sinirli beklentimiz sebebiyle orta ve uzun vade icin
alinacak ddviz bazli pozisyonlarin karma fonlarda alinmasina yonelik gérisumuzu koruyoruz.
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