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Fed, Federal Fonlama Faiz Araligini Sabit Tuttu

ABD Merkez Bankasi (Fed), gegen yil eylll, ekim ve aralik aylar toplantilarinda faizleri 25'er baz puanlik indirimlerle toplam 75 baz puan indirmisti.
Fed, bu yil ocak, mart, nisan ve haziran aylar toplantilarinda federal fonlama faiz araligini %3,50-%3,75 bandinda sabit tutmasinin
ardindan temmuz ay1 toplantisinda da beklentilerle uyumlu olarak sabit tuttu. Boylece Fed, bu yil iist iiste besinci kez faizlerde
degisiklige gitmedi. Fed'in temmuz ayinda "bekle-g6r" stratejisini siirdiirdiigii gézlendi. Bu kapsamda temmuz ay itibariyla faiz oranlarinin
dedistirilmedigi donem, 2008'de baslayan faiz donglsiinden bu yana kaydedilen en uzun bekleme siiresi oldu. Temmuz ayi toplantisinda faiz
oranlarini sabit tutma karar 3'e karsi 9 oyla alirken, 2016'dan bu yana politika degisikligine iliskin ilk kez ayni yonde 3 karsi oy
verilmis oldu. Oylamada ortaya gikan goriis ayriidi yikselise gecen enflasyonu kontrol altina almak amaciyla daha yiiksek faiz oranlarinin gerekli
olduguna iliskin diistincenin bazi Uyeler arasinda guglendigine isaret etti. Dallas Fed Bagkani Logan, Cleveland Fed Baskani Hammack ve
Minneapolis Fed Baskani Kashkari’'nin, faiz oranlarinin 25 baz puan artirllmasi yoniinde karsi oy kullandiklan goriildii. S6z konusu Uyeler,
enflasyondaki yiiksek seyrin daha siki para politikasi uygulanmasini gerektirdigi goriistini savundu.

*  Karar metninde, Fed'in maksimum istihdam ve fiyat istikrar hedeflerinden olusan ikili gérevini desteklemek amaciyla faizleri sabit tutma karari aldigi
kaydedildi.

®  Orta Dogu'daki catismalardan kaynaklanan yiiksek belirsizlige karsin ekonomik faaliyetin saglam bir hizla genisledigi ve verimlilik artisi ile sermaye
yatinmlarinin glglii seyrettigi vurgulandi.

* Istihdam artiginin is giiciindeki biiylimeyle uyumlu seyrettigi ve igsizlik oraninin ok az degistigi belirtildi.

* Enflasyonun enerji dahil bazi sektorlerde fiyat artislarina yol acan arz soklarinin da etkisiyle Fed'in %2 hedefinin lzerinde kalmaya devam ettigi
belirtilirken, Gyelerin fiyat istikrarini saglama konusunda taahhtitlerini yineledikleri gozlendi.

*  Aynica Fed'in bankacilik sisteminde yeterli diizeyde rezerv bulundurma politikasini stirdrdigu belirtildi.

Fed Bagkami Warsh, faiz kararinin ardindan yaptigi konusmada, enflasyon hedefine ulasma konusunda kararli olduklarini belirterek,
enflasyonda kalici bir toparlanmanin zaman alacagini ve yiiksek enflasyonun kalici olmasi halinde faiz oranlarinin ¢éziimiin bir parcasi
olabilecegini soyledi.

e  Ayrica Warsh, ekonominin etkileyici bir direng gosterdigini, son soklara ragmen egilimlerin olumlu ve saglam bir bliylime ortaya koydugunu,
e Tahvil piyasalarinin ABD ekonomisinin glglii ve istikrarli olduguna isaret ettigini,

e Enflasyonun Fed'in %2'lik hedefine gore yiiksek kalmaya devam ettigini ve bes yildir siiren yiksek enflasyonun hanehalklari, isletmeler ve piyasa
profesyonelleri tizerinde ortadan kaldirilmasi zor bir yanlis izlenim biraktigini,

e Enflasyonun bankanin hedefiyle uyumlu bir seyir izlediginden emin olacaklarini ve yiiksek enflasyona kargi yiriitiilen miicadelede dogru ekibe sahip
olduklarini,

e Fed'in yumusak veya belirsiz bir enflasyon hedefi bulunmadigini, enflasyon hedefinde herhangi bir yumusamanin séz konusu olmadigini ve tek
hedefin %2 oldugunu, ayrica higbir iyenin bu konuda yanilgi iginde olmadigini,

e Ekonominin gesitli soklar nedeniyle fiyat artislariyla karsi karsiya kaldigini, ayni zamanda yapay zeka altyapisinin olusturulmasina yoénelik yatirimlarin
strdigind,

e Yapay zeka ile baglantil yiksek teknoloji ekipmanlari ve yazilm kategorisindeki giiglii biyimenin imalat sanayindeki saglikli tretim ivmesini
destekledigini,

e Genel olarak sermaye harcamalarinin gelecekteki biiylimenin temelini hazirladidini, bununla birlikte arz tarafindaki etkilerin zamanlamasini ve
bliylkltiguna kesin olarak 6ngérmenin zor oldugunu,

e Haziran ayina iliskin gekirdek tiketici fiyat endeksi verilerinin faiz kararini nemli 6lglide etkilemedigini,

o ki toplant arasindaki dénemde piyasalarin ekonomik verilere odaklandigini gérdiiklerini ve piyasalarin gercek zamanl karar alarak hareket ettigini,
piyasa fiyatlarinin gelen yeni bilgilere anlik tepki verdigini ve ileriye doniik yonlendirmedeki (forward guidance) azalmanin da bunda etkisinin olmus
olabilecegini,

e Piyasalardan gelen verileri de yakindan takip edeceklerini, bunun yaninda piyasa sinyallerine miidahale etmemeye calistiklarini ve ileriye donik
yonlendirmelerde geri adim atmalarinin nedenlerinden birinin de bu oldugunu,

e  Piyasalarin gelismelere nasil tepki verdigini izlemeyi stirdiireceklerini ve bunun alacaklari kararlarin sekillenmesine katki saglayabilecegini,

e Belirsizligin yiiksek oldugu bu dénemde tahminlerden kaginmayi 6zellikle ihtiyatl bir yaklasim olarak gérdiiklerini,

e  Faiz kararnini bir tir "duraklama" olarak nitelendirmeyecedini belirterek, yaptiklari seyi ekonomik durumun titizlikle gdzden gegiriimesi olarak
tanimladigini ve bunu biiyik ve zor sorularin degerlendirilmesi olarak degerlendirdigini, gerekli ve uygun oldugu durumlarda harekete gegmekten
cekinmeyeceklerini,

e Ayrica kendi bagkanhidi déneminde Fed'in gelecede yonelik faiz tahminleri yapan bir kurum olmayacadini ve faiz patikasina iliskin ilave
yonlendirmelerde bulunmayacadini ifade etti.
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