. IKON ABD FED Faiz Karari

FED Faizi Sabit Tuttu: Mesaj Temkinli, Patika Daha Sahin

ABD Merkez Bankasi (FED), 18 Mart tarihinde tamamlanan iki gunluk toplantisinin ardindan politika faizini beklentilere
paralel bicimde %3,50-%3,75 araliginda birakti. Karar, 11’e karsi 1 oyla alindi. Komitede tek ayrisan isim Stephen Miran
olurken, Miran bu toplantida 25 baz puanlik faiz indirimi yéninde gérus bildirdi. Karar metni ve glincellenen
projeksiyonlar birlikte degerlendirildiginde, FED’in kisa vadede faiz indirimlerinde aceleci davranmak istemedigi, 6zellikle
jeopolitik riskler ve enerji fiyatlari kaynakh enflasyon baskilarini dikkate alarak daha sabirli bir ¢izgide kalmayi tercih
ettigi goriluyor.

FED agiklamasinda ekonomik aktiviteye iliskin genel ¢cergeve biyuk 6l¢ide korunurken, ABD ekonomisinin halen
dayanikh bir gériinim sergiledigi mesaji verildi. Banka, blyimenin saglikli bir hizda devam ettigini belirtirken, isglici
piyasasinda istihdam artisinin son ddnemde ivme kaybettigine ve issizlik oraninda belirgin bir bozulma yasanmadigina
isaret etti. Enflasyon cephesinde ise fiyat baskilarinin tamamen kontrol altina alinmadigi ve seviyenin halen istenen
noktadan yukarida bulundugu vurgulandi. Bu tablo, FED’in hem biylime ve istihdami hem de enflasyon riskini ayni anda
izlemeye devam ettigini, yani ¢ift yonli risk yonetimi yaklasimini korudugunu ortaya koyuyor.

Karar metninin en dikkat ¢ekici unsurlarindan biri, Orta Dogu’daki gelismelere yapilan agik vurgu oldu. FED, bolgedeki
catismalarin ve 6zellikle iran ekseninde sekillenen gerilimin ABD ekonomisine etkisinin heniiz net olmadigini belirtirken,
enerji piyasalari Gzerinden gelebilecek yeni maliyet baskilarinin gériinimi daha karmasik hale getirdiginin altini ¢izdi. Bu
vurgu, para politikasinda mevcut bekleme egiliminin yalnizca i¢ makro verilerden degil, ayni zamanda kiiresel jeopolitik
gelismelerden de beslendigini gésteriyor. Ozellikle petrol ve enerji maliyetlerinin yiiksek kalmasi halinde, enflasyonda
beklenen diisis patikasinin yavaslayabilecegdi endisesi FED’in temkinli tonunu destekleyen ana basliklardan biri olarak
6ne cikiyor.

Glncellenen ekonomik projeksiyonlar, buyume tarafinda sinirli bir iyilesmeye isaret ederken enflasyon gérinimuinde
daha yukari yonlu bir revizyonu ortaya koydu. 2026 yilina iliskin blytime tahmini %2,3’ten %2,4’e ¢ikarilirken, uzun
vadeli buylime beklentisi de %1,8’den %2,0 seviyesine ylkseltildi. Buna karsin enflasyon tahminleri daha belirgin sekilde
yukari ¢ekildi. FED yetkilileri, 2026 yil sonu PCE enflasyonunu %2,7 seviyesinde 6ngérirken, cekirdek PCE beklentisini
de ayni seviyeye yukseltti. Aralik projeksiyonlarina gére yapilan bu artis, fiyat baskilarinin sanilandan daha kalici
olabilecegine dair kayginin gliglendigine isaret ediyor. issizlik orani tahmininin %4,4 seviyesinde korunmus olmasi ise
FED’in heniiz biiyime-istihdam cephesinde alarm verici bir tablo gérmedigini diistindriyor.

Faiz patikasina iligskin sinyaller de piyasa agisindan 6nemli bir mesaj verdi. Nokta grafigi, mansette ¢cok blyiik bir degisim
gostermese de detaylarda daha sahin bir dagihma isaret etti. Medyan beklenti 2026 sonu i¢in %3,4 seviyesinde kaldi; bu
da toplamda bu yil 25 baz puanlik, 2027°de ise ilave 25 baz puanlik bir faiz indirimi patikasina isaret ediyor. Ancak
dagilima bakildiginda, daha distk faiz bekleyen guvercin kanadin zayifladigi, alt ugtaki tahminlerin yukari geldigi ve
komite icindeki genel agirhgin daha sinirli bir gevseme siirecine yéneldigi gériliyor. Yedi politika yapicinin 2026
boyunca hig faiz indirimi beklememesi, FED i¢inde faiz indirim siirecine yonelik istahin ¢ok gli¢li olmadigini net bicimde
ortaya koyuyor. Ayrica bir Gyenin 2027 yili icin faiz artisi dngérmesi de, ileriye donlk risklerin tamamen ortadan
kalkmadigini gosteren ayri bir detay olarak dikkat ¢ekti.

*2025/3.C. Misteri Kar Orani: %47,06 - Zarar Orani: %52,94
Yasal Uyarilar: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhigi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan icerik, yorum ve tavsiyeler genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ozellikle kaldiragli iglemlerinizde
yatirdiginiz para kadar kaybetme ihtimaliniz vardir. Kaldirach islemlerde yatirim danismanligi hizmeti de verilmemektedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirim aracinin alim satim tavsiyesi veya getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bu icerik genel anlamda bilgi
vermeyi amaglamakta olup; bu igerigin, misterilerin ve diger yatinmcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir. Yatirim yapmadan 6nce
piyasalarin icerdigi riskleri tam olarak anladiginizdan emin olunuz. Web sitemizde yer alan bilgi ve gérislere dayanilarak yapilacak yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan veya ortaya ¢ikabilecek
tim zararlardan IKON Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz.
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2027 ve sonrasi icin projeksiyonlar incelendiginde de benzer bir resim olusuyor. FED fonlama oranina iliskin medyan

beklenti 2027 sonunda %3,1 seviyesinde kalirken, 2028 sonu tahmini de ayni dizeyde sekillendi. Uzun vadeli nétr faiz
orani tahmininin %3,0’dan %3,1’e ylkseltilmesi ise ayri bir Snem tagiyor. Bu revizyon, FED’in artik ekonomide denge
faizinin 6nceki varsayimlara gore biraz daha yukarida olabilecegini diisiindigliinii gosteriyor. Baska bir ifadeyle, gelecek
kabul edilen faiz dizeyi de daha ylksek

In

dénemde yalnizca indirimlerin sayisi dedil, ayni zamanda ekonominin “norma
bir seviyeye tasinmis olabilir. Bu da piyasa acisindan daha uzun sire yuksek faiz temasinin tamamen masadan
kalkmadigi anlamina geliyor.

Figure 2. FOMC participants’ assessments of appropriate monetary policy: Midpoint of target range
or target level for the federal funds rate
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Genel cercevede FED’in Mart toplantisi, faiz oraninda degisiklik yapilmamasina ragmen piyasalara sade bir “bekle-gor”
mesajindan daha fazlasini verdi. Bliyiime goériiniminde ciddi bir kirilma goériilmedigi icin FED’in elini rahat hissettigi,
ancak enerji fiyatlari, jeopolitik riskler ve yukari revize edilen enflasyon tahminleri nedeniyle erken bir gevseme adimi
atmak istemedigi anlasiliyor. Bu toplanti, FED’in faiz indirim déngisine kapiyi tamamen kapatmadigini, ancak bu sirecin
piyasanin umdugu kadar hizli ve derin olmayabilecedini gii¢li bicimde hatirlatti. Dolayisiyla karar metni ve projeksiyonlar
birlikte okundugunda, 6niimizdeki donemde para politikasinda ana temanin bekleme ve tahlil etme etkisinde
sekillenecegdini sdyleyebiliriz.

*2025/3.C. Misteri Kar Orani: %47,06 - Zarar Orani: %52,94
Yasal Uyarilar: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan icerik, yorum ve tavsiyeler genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ozellikle kaldiragli iglemlerinizde
yatirdiginiz para kadar kaybetme ihtimaliniz vardir. Kaldirach islemlerde yatirim danismanligi hizmeti de verilmemektedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirim aracinin alim satim tavsiyesi veya getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bu icerik genel anlamda bilgi
vermeyi amaglamakta olup; bu igerigin, misterilerin ve diger yatinmcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir. Yatirim yapmadan 6nce
piyasalarin icerdigi riskleri tam olarak anladiginizdan emin olunuz. Web sitemizde yer alan bilgi ve gérislere dayanilarak yapilacak yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan veya ortaya ¢ikabilecek
tim zararlardan IKON Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz.
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