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FED KARAR METNI

« ABD Merkez Bankasi (Fed), politika faizini beklentiler dogrultusunda 25 baz puan indirerek %3,75-%4,00 araligina
dusarda.

. Karar, 10'a karsi 2 oyla alinirken, Fed Yonetim Kurulu Uyeligine ABD Baskani Donald Trump tarafindan atanan Stephen
Miran 50 baz puanlik faiz indiriminden, Kansas City Fed Bagkani Jeffrey Schmid ise politika faizinin sabit tutulmasindan
yana oldugu icin karsi oy kulland:.

« Mevcut gostergeler, ekonomik faaliyetin ilimli bir hizda blyGdiguni gosterirken, istihdam artiglar bu yil yavasladi.
issizlik oraninin biraz yiikselse de agustosa kadar disik seyretti ve son gdstergeler de bu gelismelerle uyumlu.

« Enflasyon yilin bagindan bu yana yiikseldi ve hala bir miktar yiiksek kalmaya devam etti.
« Ekonomik gériinime iliskin belirsizlik yiksek seyretmeye devam ederken, istihdama yénelik asagi yonl riskler artti.

+ Bilancgo kiiglltme sirecinin 1 Aralik itibariyla sonlandiriimasi kararlastirild.

FED BASKANI POWELL'IN KONUSMASINDAN NOTLAR

. Mevcut veriler Eylil toplantisindan beri istihdam ve enflasyon gériiniiminin fazla degismedigini gdsteriyor.
. Kapanmadan 6nce veriler ekonominin daha gli¢li bir yolda olabilecegini gosteriyordu.
. Kapanma devam ettigi slirece ekonomik aktiviteye baski yapacak, bittigi zaman tersine donebilir.

. Isglict talebi acik bir sekilde gevsedi. Mevcut belirtiler isten cikarma ve ise alimlarin disik seyirle devam ettigini
gosteriyor. Is bulabilme ve ise alma zorluklari da diismeye siirdiiriiyor.

. Enflasyon hedefe kiyasla biraz yiiksek devam ediyor. Toplam Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) ve cekirdek TUFE'nin %2.8
arttigini hesapliyoruz.

« Uzun vadeli enflasyon beklenti dl¢ciimlerinin cogu hedefe uygun.

. Artan tarifeler bazi Grtinlerin fiyatlarini yukar yénlu etkiliyor ancak makul temel senaryo tarifelerin enflasyona etkisinin
kisa vadeli olacadidir.

. Enflasyona iligkin riskler yukari ydnde, istihdama yonelik riskler asagi yonde; zorlayici.
. Risklerin dengesi kaydl, risksiz patika yok ancak dengeli bir yaklagim benimsemeliyiz.
. Ekonomik gelismelere zamaninda karsilik vermek icin de iyi pozisyondayiz.

. Aralikta nasil ilerlenecedi konusunda farkl gérusler var. Aralik igin bir karar almadik.
. Aralikta bir indirim kesin degil.

« Buglinku indirim risk yénetimiydi, ilerisi farkli bir sey.

. Veri yoklugu, daha temkinli olmak igin sebep olabilir. Sis icinde giderken yavaslayabilirsiniz.

Ekonomik
Arastirmalar
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DEGERLENDIRME

Fed, 2025 yilinin yedinci toplantisinda politika faizini beklentiler dogrultusunda 25 baz puan indirerek %3,75-
%4,00 araligina ¢ekti. Boylece Banka, bu yil ikinci kez faiz indirimine gitmis oldu.

S6z konusu karar 10'a karsi 2 oyla alinirken, ABD Baskani Donald Trump tarafindan Fed Ydnetim Kurulu
Uyeligine atanan Stephen Miran'in 50 baz puanlik faiz indiriminden, Kansas City Fed Baskani Jeffrey
Schmid'in ise politika faizinin sabit tutulmasindan yana oldudu icin karsi oy kullandigi géruldu.

Fed Baskan adaylari arasinda ismi 6ne ¢ikan FOMC uyesi Christopher Waller'in ise 25 baz puanhk
indirimden yana oy kullanmaya devam etmesi dikkat ¢ekti.

Karar sonrasl agiklamalarda bulunan Fed Baskani Jerome Powell'in, aralik ayindaki toplantida indirimin
kesin olmadigini vurgulamasi risk istahini térpuledi.

Powell'in enflasyona iliskin riskler yukari yonde, istihdama yonelik risklerin ise asagi yonde oldugunu
belirtmesi ve bu durumun zorlayici oldugunu ifade etmesi piyasalarda risk algisini artirdi.

ABD'de federal hukimetin butce anlasmazligi nedeniyle 1 Ekim'den bu yana kapali olmasi, devlet
kurumlarinin veri aciklayamamasina neden oluyor. Fed'in faiz karari i¢cin gecikmeli de olsa aciklanan eylUl
enflasyonu yillik bazda %3 ile beklentilerin altinda kalmisti. ADP &zel sektor istindam verileri de eylulde 32
bin kisi azalisla beklentilerin oldukga altinda kalirken, istihdam raporu verileri agiklanmadi.

HUkUmetin ne zaman acilacagina iliskin belirsizlik devam ederken, s6z konusu durumun Fed'in karar alma
sUrecini de sekteye ugratabilecegdini dustunuUyoruz. Ozellikle Powell'in, “Aralikta bir indirim kesin degil."
degerlendirmesinde bulunmasiyla para piyasalarindaki fiyatlamalarda degisikliklik géze carpti.

Para piyasalarindaki fiyatlamalarda, Fed'in aralikta 25 baz puanlik indirim ihtimali % 94'ten %70'e geriledi.

Yurt disi hisse senedi taslyan fonlarimizda oynakligin devam edecegini dusunurken, orta ve uzun vade icin
alinacak ddviz bazli pozisyonlarin karma fonlarda alinmasina yénelik gérusumuzu koruyoruz.
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