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FED KARAR METNI

e ABD Merkez Bankasl (Fed), beklentiler dogrultusunda goésterge faizini degdistirmeyerek %4,25-%4,50
araliginda sabit birakti.

o Karar oy birlidi ile alindi. Karar metninde, enflasyonun bir miktar yuksek kaldigi ve ekonomik gérunimun
belirsiz oldugu belirtildi.

e Son godstergelerin, ekonomik faaliyetin guc¢lu bir hizla buyUmeye devam ettigine isaret ettigi aktarilirken,
issizlik oraninin dusuk seviyede istikrar kazandigi ve is gucu piyasasl kosullarinin guc¢lu kalmayi surdarddgu

bildirildi.

o Onceki metinlerde yer alan, “enflasyonun %2 hedefine ilerleme kaydettigi"ne iliskin ifadenin son karar
metninden cikartilmasi dikkat ¢ekti.

o Istihdam ve enflasyon hedeflerine ulasma risklerinin dengeli oldugu belirtilerek, bankanin bilanco
kUcultme surecinin 6nceki hizinda devam edecegi bilgisi paylasildi.

FED BASKANI POWELL'IN KONUSMASINDAN NOTLAR

« Enflasyon hedefe cok yaklasti, ancak hala biraz yuksek seviyelerde

o issizlik orani istikrar kazandi ve dusuk seviyede kalmaya devam ediyor, ancak is glicU piyasasi enflasyonun énemli
bir kaynagdi degil

« Enflasyon hedefine ulasmak icin is glcU piyasasinda daha fazla zayiflama gérmemiz gerekmiyor

e Politika durusuna iliskin degerlendirmemiz degdismedi. Politika durusumuz, faiz indirimlerine basladigimiz
zamana kiyasla onemli élctde daha az kisitlayici

e Ekonominin de guclu kalmaya devam etmesi nedeniyle politika durusunu ayarlamak igin acele etmemize gerek
yok

e Para politikasl, riskler ve belirsizliklerle basa cikmak icin iyi konumlanmis durumda, %2 enflasyon hedefini
koruyacagiz

o Politika cergevesine iliskin gdérusmeler bu toplantida basladi, cercevenin gdézden gegirilmesi yaz sonuna kadar
tamamlanacak

« Komite, hangi politikalarin uygulanacagdini gérmek icin beklemeye gecti. Maliye, regulasyonlar, tarifeler ve gog¢
politikalarinin nasil sekillenecedini bilmiyoruz

« Onemli politika degisiklikleri nedeniyle su anda bazi belirsizlikler yUksek, ancak bu durum gecici olmali
« Personelimiz olasi politikalarin etkilerini ve bunlarin yol acabilecegi gesitli sonuclari analiz ediyor

+ ABD Baskani Donald Trump'in soyledikleri hakkinda yorum yapmayacagim, baskan ile hi¢ bir temasim olmadi

EKONOMIiK ARASTIRMALAR
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ABD Enflasyon ve Faiz Grafigi
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WEnflasyon =Efektif Faiz

DEGERLENDIRME

Bu yilin ilk toplantisinda politika faizini beklentiler dogrultusunda sabit birakan Fed, son Ug¢ toplantida
izledigi faiz indirim déngusunu durdurdu.

ABD'nin yeni Baskani Donald Trump’in uygulayacadi politikalarin enflasyonist baskiyi artirabilecegi ve
Fed'in enflasyonla mucadelesinin beklenenden daha uzun surebilecegine iliskin endiseler varligini koruyor.

Trump'in gorevi devralmasinin ardindan Davos'ta yaptigi konusmada, “faizlerin derhal dismesini talep
edecegim” cumlesi dikkat ¢cekmisti. Powell'a baskanin bu sézleri soruldugunda, buna iliskin herhangi bir
yanit vermeyecedini ifade etti.

Baskanin kendisine her hangi bir talep iletip iletiimedigi soruldugunda ise Powell, baskanla hi¢c bir
temasinin olmadigini dile getirdi.

Trump'in uygulayacagi politikalar ile Fed'in atacagl adimlarin yakindan takip edilecedi bir sUrece girmis
bulundugumuzu 6nceki raporlarimizda sikgca dile getirmistik. Ayrica, “Donusum” temasi ile hazirlamis
oldugumuz ve 2025'e dair beklentilerimize yer verdigimiz yillik raporumuzda da degindigimiz gibi ABD pay
piyasalarinda kar realizasyonlarinin sirdugunu gérmekteyiz. Gelecek yil, diger para birimleri ve emtia
fiyatlarinin dolar karsisinda sinirli bir performans sergileyecegdine yonelik gorusumuzu tekrar hatirlatmakta
fayda goruyoruz.

Ote yandan, para piyasalari tarafinda, Fed'in bu yil 2 faiz indirimi yapacagina iliskin fiyatlama devam ediyor.
Bankanin bu ilk faiz indirimini Haziran toplantisinda gercgeklestirebilecegdi fiyatlamalarda dne cikarken,
ikinci faiz indiriminin Aralik toplantisinda yapilacagi éngdrultyor. Yurtdisi hisse senedi tasiyan fonlarimizda
oynakhdin artacag bir stre¢ tahmin etmemize ragmen, kiymetli maden piyasasindaki sinirli beklentimiz
sebebiyle orta ve uzun vade i¢in alinacak ddviz bazli pozisyonlarin karma fonlarda alinmasina yonelik
gorusumuzu koruyoruz.
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