Uluslararasi Piyasalar Bulteni (26.11.2025)

ABD Piyasalari: ABD piyasalarinda hava temelde “iyimser / riskOon" tarafta.
Zayif gelen tuketici verileri ve Aralik'ta faiz indirimi yanlisi olarak gorulen Kevin
Hassett'in Fed baskanligi icin 6ne ¢ikmasi, Fed'den faiz indirimi beklentilerini
neredeyse kesin seviyeye tasidi. Bu da hem hisse senetlerini destekliyor hem
de dolar endeksini asagi ¢ekiyor. S&P 500 ve Nasdaq 100 vadeli kontratlari
siraslyla yaklasik %0,4 ve %0,5 yukarida, yani Wall Street'te yUkselisin devam
edecegine isaret ediyor. Tahvil cephesinde, 10 yillik ABD tahvil faizi son gunler-
de ilk kez %4'Un altina sarktiktan sonra yeniden %4,01 civarina yUkselmis du-
rumda; bu, tahvil piyasasinin gugli bir sekilde “daha gevsek Fed” senaryosunu
fiyatladigini ama gunluk bazda kar realizasyonunun da devreye girdigini gos-
teriyor. Zayiflayan dolar, ons altini da destekleyerek 4.150 dolar civarina tasiyor;
bu da yatirimcilarin hem faiz indirimi hem olasi belirsizlikler icin bir miktar
glvenli liman talebi korudugunu ima ediyor. Genel olarak, ABD piyasalarinda
fiyatlama; yumusak inis (soft landing), kademeli ama yakin vadede baslayacak
faiz indirimleri ve bunun getirdigi hisse senedi rallisi-dolar zayifigi kombinas-
yonuna dayaniyor.

Avrupa Piyasalari: Avrupa piyasalarinda tablo genel olarak ABD'deki iyimser-
likten beslenen bir pozitif agilis gérunuimunde. Euro Stoxx 50 vadeli kontratlari
yaklasik %0,7 yUkselis isaret ediyor; bu da Avrupa borsalarinin gunu alicili bas-
lamaya hazirlandigini gosteriyor. Kuresel olgekte guc kaybeden dolar, euroyu
1,590 seviyesine dogru yukari iterken, Avrupa tarafinda da “Fed erken gevser,
ECB daha uzun sure siki kalabilir” temasi kismen euro lehine isliyor. Buna
karsin, Avrupa'da en énemli risk basliklarindan biri Birlesik Krallik butcesi. in-
giltere Maliye Bakani Rachel Reeves'in aciklayacagi butge, hem iceride huku-
met Uzerinde baski kuran milletvekillerini hem de son donemde ABD, Alman-
ya ve Japonya tahvillerine kiyasla daha ylksek getiri talep eden gilt (ingiliz
tahvili) yatirnmcilarini ikna etmek zorunda. Analistler, Reeves'in mali disiplin ve
surdurulebilir borg patikasini ortaya koymakta yetersiz kalmasi halinde, sterlin
ve ingiliz tahvillerinde sert dalgalanma olabilecegi uyarisini yapiyor. Simdilik
sterlin 1,3189 civarinda sinirl deder kazanirken, gilts tarafinda volatilite yUksek,
ancak net bir yon olusmus degil. Ozetle, Avrupa piyasalar; bir yandan ABD
kaynakli faiz indirimi ve risk istahi hikayesi ile yukari yonlU hareket potansiyeli-
ne sahipken, diger yandan ingiltere butcesi ve bélgesel biylume/fiskal endise-
ler gibi basliklar nedeniyle kirilganligini koruyor. Bu nedenle aglilis pozitif olsa
da, gun ici fiyatlamalar buyUk 6lcude politikalardan ve veri akisindan gelecek
sinyallere bagli kalacak.

Asya Piyasalari: Asya piyasalarinda genel hava, ABD'deki faiz indirimi bek-
lentilerinin destekledigi pozitif risk istahi ile sekilleniyor. MSCl Asya Pasifik
Endeksi yaklasik %1,5 ylkselerek bolge genelinde glclu bir toparlanmaya isa-
ret ediyor. Ozellikle Wall Street'teki ralli ve Fed'den Aralik'ta faiz indirimi bek-
lentilerinin %90'In Uzerine ¢ikmasi, Asya'daki hisse senetlerine de alim getiri-
yor. Endeks bazinda bakildiginda, Hong Kong Hang Seng endeksi yaklasik %
0,3 primli seyrederken, Cin ana kara piyasalarini temsil eden Sanghay Bilesik
Endeksi hafif negatifte, yaklasik %0,2 dususte. Bu da Cin'e 6zgl bUyUme ve
yapilandirma sorunlarinin, kiresel risk istahindan pozitif ayrismasina hentz
izin vermedigini gosteriyor. Para politikasl tarafinda, Yeni Zelanda Merkez
Bankas! (RBNZ) faizleri G¢ yilin en dusuUk seviyesine indirerek ekonomiyi des-
tekleme yontnde adim atti. Buna ragmen, yatirrmcilar gevseme déngusunin
sona yaklasmakta oldugunu dustndugu icin Yeni Zelanda dolari (NZD) belir-
gin sekilde %l'den fazla deger kazandi. GUney Kore cephesinde ise won'un
yedi ayin en dusuklerine gerilemesi, maliye bakanhgini “tek yonlU, spekulatif
hareketler izleniyor, gerekirse mudahale ederiz” mesaji vermeye itti; bu da kur
piyasasinda olasi resmi adimlarin giindemde tutuldugunu gésteriyor. Ozetle,
Asya piyasalari kuresel dlcekteki “daha yumusak Fed, daha zayif dolar, daha
glclu hisse” temasindan olumlu etkileniyor; ancak Cin kaynakl endiseler ve
bazi yerel para birimlerine yonelik baski (6zellikle won) bolgesel tabloyu tam
anlamiyla homojen bir ralliye dénustirmuyor.

Emtia Piyasalari: Spot altin yaklasik %0,5 yUkselisle 4.152 dolar/ons civarin-
da. Zayiflayan dolar ve Aralik'ta neredeyse kesin goérulen Fed faiz indirimi, altin
icin iki yonlU destek olusturuyor. West Texas Intermediate (WTI) %0,2 artisla
58,08 dolar/varil seviyesinde ve yakin zamanda gérdugu son bir ayin en da-
suklerinden hafif bir tepki veriyor. Fiyatlarin Uzerinde baski kuran temel unsur,
Ukrayna'da olasi bir baris anlasmasina dogru ilerleme isaretleri; bu, jeopolitik
risk primini azaltarak petrolU asagdi ¢ekmisti. Su anki hafif yUkselis daha ¢ok
teknik tepki ve kisa vadeli pozisyon ayarlamalari niteliginde.
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