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FED KARAR METNI
« ABD Merkez Bankasi (Fed), politika faizini beklentiler dogrultusunda 25 baz puan indirerek %3,50-%3,75 araligina
dusurdi.

. Karar, 9'a karsi 3 oyla alinirken, Fed Yénetim Kurulu Uyeligine ABD Baskani Donald Trump tarafindan atanan Stephen
Miran bu toplantida da 50 baz puanlik faiz indiriminden yana oy kullandi.

« Chicago Fed Bagkani Austan Goolsbee ve Kansas City Fed Baskani Jeffrey Schmid'in ise politika faizinin sabit
tutulmasindan yana oldugu icin karsi oy kullandiklar bildirildi.

« FOMC, rezerv bakiyelerinin yeterli seviyelere geriledigini degerlendirerek, rezervlerin yeterli dizeyde tutulmasi igin
gerektiginde kisa vadeli hazine tahvillerinin alimina baslayacaktir. 12 Aralik'tan itibaren ayda 40 milyar dolarlik Hazine
bonosu alimina baglanacak.

« Mevcut gostergeler ekonomik faaliyetin ilimh bir hizda genisledigini gosterdi. Bu yil istihdam artigi yavasladi ve issizlik
oranini eylil ayina kadar hafifce yukseldi.

« Daha yeni gostergeler de bu gelismelerle tutarli olurken, enflasyon yilin bagindan bu yana yikseldi ve bir miktar yiksek
seviyede kalmaya devam etti.

« Ekonomiye yonelik projeksiyonunu da agiklayan Fed, federal fon oranina iligkin 2026 tahminini %3,4'te, 2027 ve 2028
yili tahminini %3,1'de tuttu. Uzun dénem ortalama faiz beklentisi de %3'te kaldi.

« Bankanin enflasyon tahminleri ise bu yil icin %3'ten %2,9'a, 2026 i¢in %2,6'dan %2,4'e dusurilirken, 2027 icin %2,1 ve
2028 igin %2'de sabit birakildh.

« Cekirdek enflasyona iligskin tahminler de bu yil i¢in %3,1'den %3'e, 2026 icin %2,6'dan %2,5'e gekilirken, 2027 icin %2,1
ve 2028 icin %2 olarak korundu.

« ABD ekonomisinin biylme tahmini, bu yil icin %1,6'dan %1,7'ye, gelecek yil igin %1,8'den %2,3'e, 2027 icin %1,9'dan
%2'ye ve 2028 icin %1,8'den %1,9'ya ylkseltildi.

. lssizlik oranina iligkin projeksiyon ise bu yil icin %4,5, gelecek yil icin %4,4 ve 2028 icin %4,2'de sabit tutulurken, 2027
icin %4,3'ten %4,2'ye indirildi.

FED BASKANI POWELL'IN KONUSMASINDAN NOTLAR
. Ben enflasyonun kontrol altinda ve isglici piyasasinin gicli olmasini istiyorum, bitin ¢cabam bunlar gerceklestirmek

icin.

. Politika faizi "nétr" seviyeye iliskin tahminlerin genis aralidi icinde yer aliyor, ekonominin nasil gelisecedini gérmek
agisindan beklemek icin iyi bir konumdayiz.

. Tuketici harcamalari saglam kalmaya devam etmis gibi gériinlyor ve isletmelerin sabit yatirimlari da genislemeye
devam etti. Buna karsilik, konut sektdrindeki faaliyet zayif kalmayi stirdtrayor.

. Federal hukimetin gegici olarak kapanmasi bu ceyrekte ekonomik faaliyet tizerinde baski olusturmus olabilir ancak bu
etkiler hikiimetin yeniden acilmasini yansitacak sekilde biyuk dlctide gelecek ceyrekte daha ylksek blytumeyle telafi
edilebilir.

. Ekim ve kasim aylarina ait resmi istihdam verileri gecikmis olsa da mevcut gdstergelerin hem isten ¢cikarmalarin hem de
ise alimlarin disiik seviyede kaldigini gérilyoruz. istihdama yénelik asagi yonli risklerin son aylarda arttigi goriiliyor.
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ABD Enflasyon ve Faiz Grafigi
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Fed, 2025 yilinin sekizinci toplantisinda politika faizini beklentiler doJrultusunda 25 baz puan indirerek
%3,50-%3,75 araligina cekti. Boylece Banka, bu yil UgUncu kez faiz indirimine gitmis oldu.

S6z konusu karar 9'a karsl 3 oyla alinirken, ABD Baskani Donald Trump tarafindan Fed Yénetim Kurulu
Uyeligine atanan Stephen Miran'in yilin son toplantisinda da 50 baz puanlk faiz indiriminden yana oy
kullanmasi dikkat cekti. Kansas City Fed Baskani Jeffrey Schmid ise politika faizinin sabit tutulmasina
yonelik oy kullanmaya devam ederken, Chicago Fed Baskani Austan Goolsbee'i de faizin degismemesi icin
oy kullandi. Boylece, 2019'dan bu yana ilk kez Ug yetkili politika kararina karsi oy kullanmis oldu.

Yeni projeksiyonunu da aciklayan Fed, 2026 yil icin bir faiz indirimi éngoérurken, enflasyon tahminlerini
asagdl, bluyUme beklentilerini ise yukari yonlU revize etmesi dikkat cekti.

Karar sonrasl agiklamalarda bulunan Fed Baskani Jerome Powell, ekonominin nasil gelisecegini gdrmek
icin beklemek adina iyi bir konumda olduklarini ifade ederek, temkinli s6zle yonlendirmelerde bulundu.

Powell, ocak ayindaki toplantiya kadar ¢cok sayida veri elde edilecegdini hatirlatarak, verilerin dusuncelerini
sekillendirmede 6nemli rol oynayacagdini ve faiz kararlarinin toplanti bazli alinacagini vurguladi.

FOMC toplantisina katilan herkesin enflasyonun yUksek ve is glcU piyasas! icin daha fazla risk oldugu
konusunda hemfikir olduguna dikkati ceken Powell, gorus ayriliklarinin risklerin nasil degerlendirildigiyle
ilgili oldugunu anlatti. Nétr faiz oranina dogdru ilerlediklerini sdyleyen Powell, "notr araligin Ust sinirinda”
olduklarini ifade etti.

Toplantinin ardindan pay piyasalarinda risk istahinin arttigr gorulurken, dolar endeksi gunu %0,4 azalisla
98,79 seviyesinden, ons altinin fiyati ise %0,4 artisla 4.230 dolardan tamamladi. Para piyasalarindaki
fiyatlamalarda ise bankanin 2026 yilinda 2 faiz indirimine gidecegine yonelik beklenti agirhdini korumaya
devam ederken, Fed'in ocak ayinda faizi sabit birakma ihtimali %80 ile fiyatlaniyor.

Gelecek donemde, Mayis 2026'da gorev suresi dolacak olan Powell'in yerine gecebilecek adaylarin
gundemin odagdina yerlesecegini ve yurt disi hisse senedi tasiyan fonlarimizda oynakligin devam edecedini
dusunuUyoruz. Orta ve uzun vade icin alinacak ddviz bazli pozisyonlarin karma fonlarda alinmasina yonelik
gorusumuzu koruyoruz.
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