ABD’nin Hazine Genel Hesabi’'ndaki (TGA) Yaklasik 1 Trilyon Dolarlik Tahvil Geri Alim

Olayin Perde Arkasi Neden Yapiliyor?
(Kim, Ne Dedi, Nasil Bagladi?) (Temel Gerekgeler)

Haberleri ve Piyasaya Muhtemel Etkileri — 25 Agustos 2026

Mekanizma Nasil Isliyor?
(Hazine Twist & TGA Dongiisii)

Gelismelerin Arka Plani ve
Faiz Baskisi

Japonya Merkez Bankasi kararlari
sonrasi ABD 30 yillik tahvil faizleri
%?5,25 bandina ¢ikarak 2007 sonrasi
zirveyi gormiig, artan biitce agiklan
maliyetleri yukan ¢ekmistir.

TGA

Rezervleri

1 Trilyon Dolar
(Yaklasik)

Uzun Vadeli Faizleri Bastirmak

Dev biitce aciklari ve borg servisi
maliyetleri nedeniyle kontrolsiiz yiikselen
10 ve 30 yillik tahvil getirilerini agagi
cekmek hedefleniyor.
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Piyasa Likiditesini
Giiglendirmek

ikincil piyasada islem hacmi diismiis
olan ‘off-the-run’ (gosterge dis) eski

Kaynak: TGA Rezervleri

Finansman, yeni bor¢lanma yerine
Hazine'nin Fed'deki yaklagik 1 trilyon
. dolarlik nakit hesabindan karsilanacak.
Bessent’in "Treasury

Twist” Adimi

19 Agustos 2026’daHazineBakani Scott
Bessent’in, 10-30 yil vadeli tahvil geri
alimoperasyonlarini operasyon bagina
2 milyar dolardan en az 4 milyar dolara
cikarma karari aldig1 haberleri yayildi.
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islem: ikincil Piyasa Geri Alimi

ikincil piyasadan ozellikle 10-30 yil
vadeli, islem hacmi diisiik
tahvillerin dogrudan satin alinmasi

“1 Trilyon Dolar”
Tartismasinin Dogusu

24 Agustos'ta st diizey yetkililer, geri  uzun vadeli tahvilleri piyasadan gekerek planlaniyor.
alimlarin finansmani icin TGA'daki likiditeyi artirmak amaglaniyor.

(Hazine Genel Hesabi) yaklasik 950

milyar - 1 trilyon dolarlik nakit y
rezervinin kullanilabilecegi ‘ .l= .-‘2
ihtimalini giindeme tagidi. k > Sy
Piyasada “Savag Sandig1” W
A|§|s| 2 : Borg¢lanma Siiresini Kritik Fark: Saf Likidite
Hazine'nin nakit kasasini ikincil Kisaltmak Enjeksiyonu

Hazine'nin ortalama borg vadesi
tizerindeki baskiy hafifletmek ve
piyasadaki arz fazlasini temizleyerek
sistemi rahatlatmak isteniyor.

Yeni bono ihraci (T-bill) yerine dogrudan
nakit rezervi kullaniimasi, piyasaya borg
takasi degil, net bir nakit girisi etkisi
yaratma potansiyeline sahiptir.

piyasadaki uzun vadeli faizleri
baskilamak igin kullanabilecegi haberi,
piyasalar tarafindan dogrudan bir mali
miidahale girisimi olarak algiland.

Neyi Etkilemesi Bekleniyor
ve Riskler Neler?
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Piyasa Faizlerinde Rahatlama

10 ve 30 yillik tahvil getirilerinde

diigiile birlikte, mortgage ve kurumsal

bor¢lanma faizlerinde gevseme
yasanmasi bekleniyor.
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Mali ve Parasal Politika
Catismasi

Fed'in enflasyonla miicadele igin likidite

cektigi bir donemde, Hazine’nin

TGA iizerinden piyasaya nakit vermesi

uyumsuzluk riskine isaret ediyor.

Kural Temelli Yonetimden
Sapma
Hazine'nin geleneksel 'diizenli ve

ongoriilebilir' borg yonetimi ilkesinden
saparak faiz miidahalesine soyunmasi

kurumsal elegtirilere neden oluyor.

Gegmis Donem
Operasyonlarindan Farki Nedir?
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2000-2002 Clinton & Bush Doneni

Biitce fazlasi verilen bu donemde,
sadece azalan borg ihtiyacini yonetmek
i¢in 67,5 milyar dolarlk teknik bir
geri alim yapilmigti.

2024 Janet Yellen Donemi

Operasyon bagina 2 milyar dolarla sinirli,

‘ongoriilebilir’ ve sadece teknik likidite
destegi amachyd; verim egrisini
degistirmeyi hedeflemiyordu.
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Giincel Durum: Stratejik ve
Agresif Miidahale

Simdiki haberler, dogrudan %5
tizerindeki faizi baskilamayi hedefleyen,
TGA kaynakli ve ¢ok daha biiyiik dlgekli

bir ‘Treasury Twist’ hamlesine igaret
ediyor.



https://fred.stlouisfed.org/series/WTREGEN
https://www.sageadvisory.com/article/the-treasury-twist-and-the-competition-for-capital
https://americanbazaaronline.com/2026/08/24/bessent-1-trillion-treasury-account-bond-buybacks-486954/
https://www.imf.org/en/publications/wp/issues/2025/05/09/testing-the-liquidity-support-effects-of-the-u-s-566801

	Slayt 1

