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Tarife Savaslari, Enflasyon ve FED:
Zorlasan Karar Mekanizmasi

Yeni haftada sliphesiz glindem yogun olacak. Yalniz en kritik olanini soruyorsaniz bunun cevabi oldukga basit: FED toplantisi...

Peki, bu toplanti neden bu kadar énemli? Oncelikle Fed’in faiz politikasi bu toplanti 6zelinde piyasalar tarafindan merak
edilmiyor. Cinki Persembe glinkii toplantinin sonucunda piyasa, Fed’in faizleri sabit birakmasina kesin goézle bakiyor. Bu
toplantiyi dnemli yapan unsur ise ileriye yonelik verilecek sinyaller. Soyle ki;

Trump tarifeleri kiresel ekonomide ki en 6nemli risk unsuru... ABD Tuketici Giveni Tarif Endiseleriyle Dilsiiyor

Gegtigimiz hafta ABD’nin gelik ve aliminyum ithalatina getirdigi Uzun Vadeli Enflasyon GSrinimii 1993'ten Bu Yana En Yuksek Seviyede
%25 oraninda giimriik vergisi devreye girdi. Buna karsilik Avrupa = Tiketici Gitven Endeksi 4y 10 ViikEnflasyon Beklentiler
Birligi (AB) 26 milyar euro, Kanada 29,8 milyar Kanada dolari 8 40

tutarinda kargi vergi adimi atti. Ayrica; AB tarafinda ABD viskisine & 38

uygulanan %50 oraninda ki glimrik vergisine karsilik Trump, bu - 6

verginin kaldirilmamasi durumunda AB'den ithal edilen tiim alkolll gm %34

urtinlere yuzde 200 oraninda glmrik vergisi uygulayacagini % 8.

belirtti. Goruldigu gibi ticaret savaslari her hafta ivme artirarak Be 10

surlyor. Tabii tarife denkleminde en kritik yer Cin’in... ABD-Cin 60 S8

cekismesinin artmasi ticaret savaslarinin boyutunu daha korkutucu 5 s

hale getirecektir. A(;Ik(;aSI bu durum kaglnllmaz duruyor. Tam bu War 2021 Jan 2022 Wow 2022 Sep 2023 Mar 2025  Mar 2021 Jan 2022 Now 2022 Sep 2023 Mar 2025
gelismeler ise ABD hanehalki Uzerinde ileriye yonelik beklentiler

acisindan negatif bir gérintu sergiliyor. Tiketici gliveninde hizli bir

disus gozlemlenirken uzun vadeli enflasyon beklentilerinde keskin bir ylkselis var. Fed icin en temel sorun burada basliyor.
Tiiketici giveninde diisiis demek ekonomide yavaslama ve belki de durgunluk olasiligi demek... istihdam piyasasina baktigimizda
resesyon olasiligl su an igin goérilmese de Trump’in tarifelerde ne kadar ileri gidebilecegini kestirmek glic. Bunun yaninda AB,
Kanada ve o6zellikle de Cin cephesinde gelen karsiliklar Trump’t daha da kiskirttigi agik. Buna karsilik ekonomide zayiflama
beklenirken enflasyon beklentilerinin yiikselmesi de dikkat cekiyor. iste tam olarak Fed’in isini zorlastiran unsur burasi. Peki,
olasiliklar neler?

Kaynak: Michigan Universitesi

Oncelikle bu haftaki toplantlda faiz indirimi beklenmediéini TARGET RATE PROBABILITIES FOR 18 HAZ 2025 FED MEETING

Current targst rate is 425-450

soylemistik. Bunun yaninda toplantinin ardindan Fed Bagkani
Powell'in basin toplantisi bir hayli kritik olacak. Ekonomide
mevcut gorinimin glgli olmasi nedeni ile negatif yorumlar s

beklenmemeli. Yalniz ileriye yonelik olumsuz beklentiler nedeni
ile politika ayarlamalari yapilabilecegi vurgulanabilir. Boyle bir
aciklama, sliphesiz piyasanin hosuna gidecektir. Bu durum ‘ilk faiz
indirimi Haziran ayinda olur’ diyen piyasanin bu gorusind

59.4%

guclendirecegi icin Haziran olasiligi daha da artabilir ve gegtigimiz 1795 il
hafta sert satilan ABD borsalarinda bir miktar toparlanmayi -
saglayabilir. -

Target Rate tin bps)

Fed’in yayinlayacagl ekonomik projeksiyonlar olduk¢a onemli.

Blyume, issizlik ve 6zellikle de enflasyona yonelik beklentiler paylasilacak. Ayrica agiklanacak noktasal grafikler kritik olacak.
Tarife savaslarinin artarak devam ettigi bir sliregte bliyime ve enflasyon verisini tahmin etmek oldukga zor. Bu ylizden Fed’in bu
iki veride olasi revizyonlarina net anlam yliklememek lazim. Yalniz noktasal grafiklerde revizyon olursa piyasalarda net oynaklik
olusturacaktir. Baz senaryomuz degil ama daha 6nceki ‘2025 yili igin iki faiz indirimi’ beklentisi Gice ylUkselirse piyasalar adina net
pozitif fiyatlamalar gérebiliriz. Yalniz baz senaryomuz olmadigini bir kere daha dile getirelim.

Toplantidan beklentimiz; faiz indirimi olmayacaktir. Ekonomik projeksiyonlarda piyasalarin beklentisine paralel sertlikte biylime
ve enflasyonda revizyona gidilmez ve bekle gor konumunda kalinir. Powell konusmasinda ekonominin gigli oldugunu dile
getirmesinin yaninda riskleri yakindan takip ettikleri wvurgular. Risklerin yilkselmesi durumunda politika ayarlamalari
yapilabilecegini piyasalara aktarir. ABD borsalarinda son dénemde gorilen satiglar igin yorum yapmaktan kaginir ama
‘umursamiyoruz’ gibi algilanacak ifadeleri kullanmaz.
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RiSK UYARISI: Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir.
Raporda yer alan her tiirli bilgi, dederlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih itibariyle
mevcut piyasa kosullari ve glvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir, Trive Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan, karsiliinda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi
vermek amaciyla hazirlanmig olup, higbir sekilde ydnlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan
danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatirm
danismanligi 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 dayanilarak yatirm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. internet sitemizdeki her tiirlii tablo ve grafikler giivenili
olduguna inanilan kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir. Sitemizde bulunan ic ve dis piyasalara ait tablo,
grafik ve analizlerin dogruluklar tarafimizca garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik
olarak verilmemektedir.
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