Faiz Karari ve Ekonomik Durum
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Sabit Faiz (Haziran Ayi) Bekle-Gor Stratejisi ’ Enflasyon Hedefi
Fed, ocak, mart ve nisan aylarinin ardindan Karar metninden “ek faiz %2 Enflasyonun arz soklari nedeniyle
(¢]

haziran ayinda da faiz oranlarini oybirligiyle ayarlamalan” ifadesi cikarilarak hedefin lizerinde oldugu, ancak g z i
bu seviyede tutma karan aldi. daha sade ve olgulara dayali bir %2’lik uzun vadeli hedefe bagliligin Fiyat istikrarini saglama konusunda kararliyiz.
dil benimsendi. stirdiigii vurguland. Kevin Warsh, enflasyonun 5 yildir hedefin lizerinde

oldugunu ve bunu diizelteceklerini belirtti.

Fed Makroekonomik Projeksiyonlari (2026-2028)

Federal Fon Faiz Orani (%) 3,6 (Onceki: 3,1)
GSYH Biyimesi (%) 2.2 Onoeki 2.1

Cekirdek PCE Enflasyonu (%) 3,3 (Onceki: 2,7) 2,5 (Onceki: 2,2) 2,1 (Onceki: 2,0)
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Warsh’un Besli Gorev Glicil - FOMC Karari Kapsaminda Powell DOnemi ve

1. Gorev Giicii:
lletisim Stratejisi
(Fed Communications)

Eski Diizen (Powell)

& ..,\ ‘.
Yogun “Sozlii Yonlendirme” (Forward
Guidance), uzun ve detayli FOMC

metinleri, piyasayi her hamleye onceden
hazirlayan seffaflik odakli iletigim.

Warsh Reformu

Sozlii yonlendirmenin kaldiriimasi,
150 kelimeye diisiiriilen kisa metinler,
Greenspan tarzi “yapici belirsizlik”
(constructive ambiguity) ve
Warsh'un Dot Plot'a kendi tahminini
eklemeyi reddetmesi.

Piyasa/Likidite Etkisi
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Piyasalar Fed taahhiitlerine degil
dogrudan ekonomik verilere
odaklanacak; beklenti yonetimi
manipiilasyon yerine rasyonel bir
zemine cekilecek.

2. Gorev Giicii:
Bilang¢o Yonetimi
(The Fed’s Balance Sheet)

Eski Diizen (Powell)
‘ :\ ',
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QT (Bilango kiigiiltme) hizi ve
bankacilik sisteminde “Bol Rezerv"
(Ample Reserves) rejiminin
siirdiirilmesine odakl yaklagim.

Warsh Reformu

Konut piyasasina yonelik MBS (Ipotekli
Tahviller) sikiiginin 6zel incelenmesi
ve Fed bilangosunun yapisal
biiyiikliigiiniin nerede dengelenmesi

gerektigine dair analiz.

Piyasa/Likidite Etkisi
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Kiiresel dolar likiditesi ve tahvil
piyasasi arz-talep dengesinde yeni bir
denge noktasi; konut piyasasi

iizerinde Fed baskisinin yeniden
degerlendirilmesi.

3. Gorev Giicii:
Veri Kaynaklari ve Kalitesi
(Data Sources)

!

Yanit oranlan diigen anket bazli
verilere (JOLTS, hanehalki anketleri) ve
gecikmeli ekonomik gostergelere
yiiksek bagimlilik.

Warsh Reformu

Biiyiik veri (Big Data), ger¢ek zamanli
kredi karti harcamalari ve yiiksek
frekansh alternatif veri setlerinin karar
mekanizmasina entegrasyonu.

Piyasa/Likidite Etkisi
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Gecikmeli veriler nedeniyle politika
hatasi yapma riskinin azalmasi ve
Fed'in “veri odakhlik” vizyonunun

modern teknolojiyle giincellenmesi.

Warsh Reformlarinin Karsilastirmali Analizi - 18 Haziran

4. Gorev Giicii:
Verimlilik ve Istihdam
(Productivity and Jobs)

Eski Diizen (Powell)
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Ciftgorevden biri olan “maksimum
istihdam” baghiginin geleneksel iggiicii
piyasasi metrikleri iizerinden takibi.

Warsh Reformu

Yapay zeka (Al) yatiimlarinin GSYH
tizerindeki etkisinin olgiilmesi;
istihdamin teknolojik soklar ve yapisal
doniisiim ekseninde yeniden
tanimlanmasi.

Piyasa/Likidite Etkisi
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Al altyapi yatinmlarinin talep yonlii
biiyiimeyi beslemesi ancak iiretkenlik
uzerindeki belirsiz etkisinin piyasa
tarafindan daha yakindan izlenmesi.

5. Gorev Giicii:
Enflasyon Cercevesi
(Inflation Frameworks)

Eski Diizen (Powell)

Ortalama Enflasyon Hedeflemesi
(AIT) gibi esnek modeller ve %2.0
hedefine kati baghlik sdylemi.

Powell donemi esnek modellerinin
tasfiyesi; %2 hedefinde “virgiiliin
soluna” odaklanarak %2,5 veya %2,8
seviyelerinin fiyat istikrari olarak
kabul edilebilecedgi sinyali.

Piyasa/Likidite Etkisi
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Kati %2.0 1srarinin ekonomiyi
durgunluga itme riskine karsi yeni bir
reaksiyon fonksiyonu; enflasyon
beklentilerinde yapisal degisim.
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