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'I’ Menkul Degerler

Fed Yetkilileri, 50 Bp.'lik Ek Faiz Artirimina Sicak Bakiyor!

Son haftalarda piyasalarin dikkat kesildigi; Fed'in, Haziran ayi(13-14 Haziran) Federal Acik Piyasa
Komitesi(FOMC) toplantilari bu aksam sona erdi. Toplantilar sonrasinda agiklanan karar metninde;
piyasa beklentisine paralel olarak Federal Fonlama Hedef Oranlari oy birligi ile %5,00-%5,25
dizeyinde sabit birakildi. Karar metninde; Enflasyonun vyiksek seyretmeye devam ettigi ve
Komite(FOMC)'nin enflasyon risklerine karsi “yiksek sekilde hassas” oldugu belirtilirken, hedef faiz
araligini bu toplantida sabit tutmanin ek bilgileri ve para politikasinin etkilerini degerlendirme imkani
verecegine vurgu yapildi. Karar metniyle birlikte, dikkatler ayrica: agiklanacak olan yeni ekonomik
projeksiyonlara ve Uyelerin faiz beklentilerini yansitan ‘dot-plot’a ¢evrildi.

2023 faiz medyani icin 6ngoriniin %5,1’'den %5,6'ya ylkseltilmesi ile sene sonuna kadar iki faiz
artinnmi daha yapilmasinin beklendigi ortaya cikti. Yine, faiz indirimi beklenen 2024 ve 2025 yillarinin
faiz medyanlari da 50’ser baz puan artirildi(2024 icin %4,1’den %4,6’ya, 2025 icin %3,1’den %3,6'ya).
2023 reel bliylime 6ngorisi %0,4’'den %1,0’e yikseltilirken, 2024 yili reel blylme tahmini ise
%1,2'den %1,1’e revize edildi. Enflasyon o6ngoriilerine bakacak olursak; 2023 manset PCE(Kisisel
Tuketim Harcamalari) enflasyonu beklentisi %3,3’den %3,2’ye indirilirken, ¢cekirdek PCE 6ngoriisi ise
%3,6'den %3,9’a yikseltildi. Buna karsin, 2024 yili manset PCE 6ngorisi %2,5'te ve cekirdek PCE
tahmini %2,6’da sabit birakildi. Mayis ayinda %3,4'den %3,7’ye yiikselen issizlik Orani’'nin, 2023
yilsonu tahmininde %4,5’ten %4,1’e revize yapilmasi da dikkat cekiciydi.

Karar metninden yarim saat sonra basinin karsisina ¢ikan Fed Baskani Jerome Powell: ylzde 2’lik
enflasyon hedefine bagli olduklarini yineledikten sonra, yaptiklari sikilastirmanin tam etkilerinin
henliz hissedilmedigine de dem vurdu. Politika yapicilarinin biyik cogunlugunun ek faiz artisinin
uygun oldugu gorusiine de deginen Powell, is glicti piyasasinin oldukgca siki olmaya devam ettigini ve
arz-talep dengesinin iyi isaretler verdigini bildirdi. Haziran toplantisinda; ne kadar ilerlediklerini ve
bunu ne kadar hizh yaptiklarini degerlendirdiklerine de atif yapan Powell, bu kapsamda; faizi sabit
tutmanin ihtiyath olacagini degerlendirdiklerini, bundan sonrasinda toplantidan toplantiya verileri
degerlendirerek karar vermeyi slirdireceklerini ve ana konunun ek sikilastirmanin bayGklGgin
belirlemek oldugunu belirtti. Powell, enflasyon oranlari konusunda ise: “Yiksek enflasyonun fiyat
istikrari ve istihdam gorevleri icin yarattigi risklerin farkindayiz” dedi.

Yorumumuz:

Kararlarin aciklanmasi ve projeksiyonlarda en cok dikkat ceken konu, hi¢ sliphesiz; piyasanin
Temmuz ayi icin bekledigi 25 Bp’lik ek faiz artirrmina, Fed yetkililerinin bir adet daha 25 Bp’lik faiz
artinmi beklentisi eklemesiydi. Bu durum, piyasalarda haliyle Sahin tonda karsilandi ve “Dolar
Pozitif” fiyatlama ile birlikte risk istahinin da baskilandigini gordik. 2023 manset PCE tarafinda
yapilan asagi yonli kismi revizeye karsin, katilasmanin daha yogun hissedildigi ¢ekirdek datanin
yukari yonli revize edilmesi; faiz beklentilerindeki yukari yonli revizeyi acikliyor. Powell'in da,
Gyelerinin hemen hemen hepsinin ek sikilastirmaya sicak baktigini belirtmesi; piyasada birden fazla
faiz artirrmlarinin olasiliginin artmasi ve buna paralel olarak risk alma istahinin daha fazla
baskilanmasinin 6niini agacaktir diye distuintyoruz.
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Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine
dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatirim
danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Bu tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirrm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhiit icermemekte olup, zaman
icerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z
konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatirnm araglarinin fiyatlar ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine
aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya
kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi
olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tiim bilgiler ve goriisler yatirnmcilan bilgilendirmek amaciyla, Galata Menkul Degerler A.S.
tarafindan giincel ve giivenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Galata Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam
veya dogru olmamasi ve/veya giincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Galata
Menkul Degerler A.S. ve g¢alisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimii veya bir kismi Galata Menkul
Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya ligiincii kisilere gosterilemez, ticari
amagla kullanilamaz. Aksi halde, Galata Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu biitiin zarar ve ziyani talep etme
hakkini sakh tutar.
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