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Fed FOMC Toplantisi ve Makroekonomik Projeksiyonlari
Mart 2026

ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) mart ayi faiz karari ve Fed Bagkani Powell'in konusmasi takip edildi.
Fed, gecen yil eylil, ekim ve aralik aylari toplantilarinda faizleri 25'er baz puanlik indirimlerle toplam
75 baz puan indirmisti. Fed, bu yilin ilk toplantisi olan ocak ayi toplantisinda federal fonlama faiz
araligini %3,50-%3,75 bandinda sabit tutmasinin ardindan mart ayi toplantisinda da beklentilerle
uyumlu olarak sabit tuttu. Jeopolitik riskler ve enerji fiyatlarindaki hareketlilik nedeniyle Fed’in
"bekle-gor" stratejisini tercih ettigi gozlendi. Karar 1'e karsi 11 oyla alindi. Uyelerden Miran, 25 baz
puanlik bir indirim yéniinde karsi oy kullanarak karara muhalif durus sergiledi.

e Karar metninde, ekonomik aktivitenin saglam bir hizda bliyimeye devam ettigi, ancak istihdam
artislarinin zayif seyrettigi ve issizlik oraninin ise son aylarda biyik 6lctide degismedigi,

e Enflasyonun ise halen bir miktar yliksek oldugu ve hedefin lzerinde seyrettigi,

e Orta Dogu'daki jeopolitik gerilimin ABD ekonomisine etkileri konusundaki belirsizlige dikkat
cekilerek, hem fiyat istikrari hem de tam istihdam hedeflerine yonelik riskleri yakindan
izlemenin strdirilecegi,

o Gelecekteki faiz kararlarinda gelen verilerin, ekonomik goériinimdeki degisimlerin ve risk
dengesinin dikkatle degerlendirilecegi,

e Para politikasinin uygun durusuna karar verilirken is glicii piyasasi, enflasyon baskilari,
enflasyon beklentileri ile finansal ve kiiresel gelismelerin yakindan takip edilecegi vurgulandi.

Fed’in yeni makroekonomik projeksiyonlari da yayimlandi. Buna gore, Fed federal fon faiz oranina
iliskin medyan tahminler, bu yil ve gelecek iki yil igin sabit tutuldu. Buna gére 2026 yil sonu igin faiz
seviyesi %3,4 seviyesinde korunurken, 2027 yili ve 2028 yili igin %3,1 seviyesinde sabit tutuldu. Boylece
Fed, 2026 yilinda 25 baz puanlik faiz indirim beklentisini korurken, 2027 yilinda da 25 baz puanlik faiz
indirimi 6ngoriisiinii siirdiirdii, 2028 yilinda ise faizleri sabit tutma beklentisini korudu. Bu kapsamda
bu yil ve gelecek iki yilda toplam faiz indirimi beklentisi 50 baz puan seviyesinde korundu. Ayrica
Fed’in faiz patikasina (dot plot) bakildiginda, Gyeler arasinda faiz seviyeleri konusunda ayrismalarin ve
farkli gorislerin oldugu gozlendi. Bu kapsamda 2026 yilinda 19 Fed iyesinden 7’si faizlerin sabit
birakilmasini destekledi, 7 Gye 25 baz puanlik indirim olmasi yoniinde oy kullanirken, 2 iye 50 baz puan
indirim, 2 Gye 75 baz puan indirim ve 1 {iye ise 100 baz puan indirim bekledigini ifade etti.

e ABD ekonomisinin biiyiime tahmini ise bu yil ve gelecek iki yil icin yukari yonla revize edildi.
Bu kapsamda, bu yila iliskin bliyime tahmini %2,3’ten %2,4’e, 2027 yil icin %2’den %2,3’e ve
2028 yiliicin %1,9’dan %2,1’e yukari yonli revize edildi.

o lssizlik oranina iliskin tahminler bu yil ve 2028 yili icin korunurken, 2027 yili i¢in hafif yukari
yonll revize edildi. Buna gore, issizlik orani bu yil igin %4,4’te korunurken, 2027 yih igin
%4,2’den %4,3’e hafif yukari yonli revize edildi, 2028 yili igin ise %4,2’de korundu.

e Ayrica Fed'in enflasyon gostergeleri olarak takip ettigi kisisel tiiketim harcamalari (PCE)
enflasyonu beklentilerine bakildiginda, manset PCE enflasyon tahminleri, bu yil ve gelecek yil
icin yukari yonli revize edilirken, 2028 yili i¢in sabit tutuldu. Buna gére manset PCE enflasyon
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tahminleri, bu yil icin %2,4’ten %2,7'ye ve 2027 yili i¢cin %2,1’den %2,2’ye yukari yonli revize
edilirken, 2028 yili icin %2’de korundu.

Cekirdek PCE enflasyonu tahminleri de bu yil ve gelecek yil igin yukari yonla revize edilirken,
2028 yiliigin sabit tutuldu. Bu kapsamda, gekirdek PCE enflasyon tahminleri, bu yil igin %2,5’ten
%2,7’'ye ve 2027 yiliigin %2,1’den %2,2’ye yukari yonli revize edilirken, 2028 yili igin ise %2’'de
korundu.

Fed Makroekonomik Projeksiyonlar
2026 2027 2028

GSYH Biiyiimesi (%)
Mart Projeksiyonu 2,4 2,3 2,1
Aralik Projeksiyonu 2,3 2,0 1,9
issizlik orani (%)
Mart Projeksiyonu 44 43 4,2
Aralik Projeksiyonu 4,4 4,2 4,2
PCE Enflasyonu (%,*)
Mart Projeksiyonu 2,7 2,2 2,0
Aralik Projeksiyonu 2,4 2,1 2,0
Cekirdek PCE Enflasyonu (%,*)
Mart Projeksiyonu 2,7 2,2 2,0
Aralik Projeksiyonu 2,5 2,1 2,0
Federal Fon Faiz Orani (%)
Mart Projeksiyonu 3,4 3,1 3,1
Aralik Projeksiyonu 3,4 3,1 3,1

* Kisisel tiketim harcamalar

Fed Bagkani Powell ise, faiz kararinin ardindan yaptigl konusmada, is glicli piyasasinda asagl yonlu
risklerin faiz indirimi ihtiyacini artirdigini, buna karsin enflasyon tarafindaki yukari yonli risklerin ise
faizlerin yiksek tutulmasini gerektirdigini vurguladi. Powell, bu iki hedef arasinda denge kurmaya
calistiklarini belirterek, mevcut durumu zor bir denge olarak nitelendirdi.

Ayrica Powell, enflasyonun bir miktar yiiksek seyretmeye devam ettigini ve enflasyonda somut
bir ilerleme kaydedilmeden faiz indiriminin glindemde olmayacagini,

Kisa vadeli enflasyon beklentilerinin son donemde yiikseldigini ve bu artisin biyik olglde
petrol fiyatlarindaki belirgin ylkselisten kaynaklandigini,

Yiksek enerji fiyatlarinin enflasyonu yukari ¢ekecegini, petrol sokunun bir kisminin ¢ekirdek
enflasyona da yansiyacagini ve mal enflasyonunun seyrini yakindan takip ettiklerini,

Petrol sokunun net etkisinin, harcamalar ve istihdam Uzerinde asagi yonli, enflasyon Gizerinde
ise yukari yonli bir baski olusturacagini,

Uzun vadeli enflasyon beklentilerinin ise biyik 6l¢lide %2'lik hedefle uyumlu kaldigini,

Faiz projeksiyonlarinin medyaninin degismedigini, ancak daha az indirim 6ngoérenlerin
sayisinda anlamli bir artis bulundugunu ve birgok Gyenin daha az faiz indirimi yoniine gittigini,
Tuketici harcamalarinin glicll seyrettigini ve blylmenin olumlu bir goriiniim sergiledigini,
issizlik oraninin gegen yazdan bu yana belirgin bir degisim gdstermedigini,
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e Orta Dogu'daki gerilimin ekonomik etkilerinin belirsizligini korudugunu ve bu gelismelerin tam
etkisini degerlendirmek igin heniiz erken oldugunu,

e Mevcut politika durusunun uygun oldugunu, énceden belirlenmis bir yolda olmadiklarini ve
toplanti bazinda karar alacaklarini,

e GoOrev sliresinin sonunda yeni baskan onaylanmamissa gegici baskan olarak gérevine devam
edecegini ve bunun kanunun gerektirdigi durum oldugunu, ayrica Fed’in genel merkez binasi
harcamalarina iliskin yiritilen Adalet Bakanligi sorusturmasina iliskin olarak, siire¢ devam
ederken Fed Yonetim Kurulu'ndaki goérevinden ayrilma niyetinin olmadigini ve sirecin
kesinlikle tamamlanmasini bekleyecegini belirtti.



