Uluslararasi Piyasalar Bilteni (08. 12.2025)

Piyasalarin ana odagi bu hafta agiklanacak Fed faiz karari. Piyasa beklentisi, ABD Merkez
Bankasi'nin faizi 25 baz puan indirerek politika faizinde sinirl bir gevsemeye gitmesi y6-
ninde. Ancak asil tartisma, bu indirimin “gtvercin” dedil, iletisim tonuyla birlikte deger-
lendirildiginde “sahin bir indirim” olup olmayacagi Uzerinde yodunlasiyor. Yani Fed faizi
dusurarken, 2026'ya yénelik projeksiyonlarinda ve Powell'in sdyleminde enflasyon riskle-
rine vurgu yaparak, gelecekteki ek indirimlerin sinirli kalabilecedi mesajini verebilir. Bu
belirsizlik ortamina ragmen kuresel hisse senetleri, son haftalarda toparlanarak Ekim
ayinda gérilen zirvelere yeniden yaklasmis durumda. Ozellikle blyuk teknoloji ve yapay
zeka temall hisseler 6nculugunde yasanan ralli, endeksleri yukari tasimayi surdurdyor.
Ancak yatirimcilar, Al odakli bu yUkselisin ne kadar kalici olacagi konusunda temkinli; kar
realizasyonu ve sektérel rotasyon ihtimali masada duruyor. Ote yandan yalnizca Fed
degdil, bu hafta karar agiklayacak olan Avustralya, Brezilya, Filipinler ve Turkiye merkez
bankalari da fiyatlamalar agisindan kritik énemde. Son dénemde yeniden guglenen
enflasyon baskilari, 2026 yilina iliskin klresel para politikasi gorindmunudn tekrar gézden
gecirilmesine yol agiyor. Piyasalar, bu merkez bankalarinin tonuna bakarak, siki para
politikasinin ne kadar daha sirecedi ve olasi faiz indirim déngulerinin hangi hiz ve boyut-
ta gergeklesecegine dair beklentilerini guncelliyor.

ABD Piyasalari: ABD hisse senetleri cephesinde tablo, temkinli fakat pozitif bir risk
istahina isaret ediyor. Vadeli islemlerde S&P 500'Un %0,2, Nasdaq 100'Un %0,3 yUkselmesi
ve Dow Jones'un yatay seyretmesi, yatirimcilarin ozellikle bUyime ve teknoloji odakli
hisselere bir miktar daha fazla alaka gosterdigini ortaya koyuyor. Gegen Cuma gunu S&P
500'Un %0,2'lik sinirh artisla tarihi zirveye yeniden yaklasmasi, Fed karari dncesinde agre-
sif pozisyon almak istemeyen ama tamamen riskten de kaginmayan bir piyasa yapisini
yansitiyor. Fed'in tercih ettigi enflasyon gostergesi olan ¢ekirdek PCE'nin beklentilerle
uyumlu gelmesi, enflasyonun kontrolden ¢ikmadigi ve Fed'in planli sekilde ilerleyebilece-
gi algisini gUglendirerek bu temkinli iyimserligi destekliyor. Bununla birlikte Ed Yarde-
ni'nin, dzellikle yapay zekd ve mega teknoloji sirketlerinden olusan “Magnificent Seven”
grubunda agirhgi azaltma, buna karsilik S&P 500'Un geri kalanina goére bu hisselerin go-
rece zayIf performans gosterebilecedi uyarisi, rallinin giderek daha genis bir tabana yayi-
labilecegi ve getiri dinamiklerinin bUyUk teknoloji odakli olmaktan ¢ikabilecegdi yonunde
onemli bir sinyal niteliginde. Tahvil tarafinda ise gérindm hisse piyasalarina gére daha
gergin. 10 yilik ABD tahvil faizinin %414 civarinda seyretmesine karsin, gegen haftanin
Nisan'dan bu yana en zayif tahvil performansina sahne olmasi, yatirimcilarin orta-uzun
vadeli faiz patikasina dair belirsizlikle bogustugunu gosteriyor. Karisik gelen makroeko-
nomik veriler, Fed'in 2025-2026 déneminde kag kez ve ne hizda faiz indirecegi sorusunu
netlestiremiyor. IG Markets analisti Tony Sycamore, 10 yillik faizin %4,5 seviyesine yUksele-
bilecegini belirtirken, bunun arkasinda Trump déneminden gelen ve hala etkisi stren
gUlclu kamu harcama programlarinin yarattigi fiskal genisleme, gérece direncgli buyUme
gorunumu ve kuresel tahvil piyasalarinda gozlenen reflasyonist yukari yonlu baskiyl gds-
teriyor. Boyle bir ortamda faizlerin ani ve sert yUkselisi, degerleme carpanlari yUksek olan
hisse senetleri basta olmak Uzere riskli varliklar icin 6nemli bir asadi yonlu risk olarak 6ne
cikiyor. Makro veri ve takvim acgisindan bu hafta ABD tarafi son derece yogun. En kritik
baslik, Fed faiz karari ve ardindan Powell'in verecedi mesajlar olacak; burada sadece 25
baz puanlik teknik indirim degil, 2025-2026'ya iliskin projeksiyonlar ve olasl “sahin tonda
guvercin adim” yorumlari fiyatlamalarin yonunu belirleyecek. Bunun yaninda gecikmeli
JOLTS is ilanlarn verisi, haftalik issizlik maasi basvurulari ve istihdam maliyet endeksi (ECI)
isglcU piyasasinin ne olgcide soguduguna dair sinyal verecek ve Fed'in enflasyonla mu-
cadele alaninda ne kadar rahat hareket edebilecegini yansitacak. 3, 10 ve 30 yillik tahvil
ihalelerinin Fed karariyla ¢akismamasi i¢in takvimin éne ¢ekilmesi de, hem Hazine’'nin
fonlama ihtiyacinin bUyUklidgunu hem de piyasanin para politikasi kararlari etrafinda ne
kadar hassas oldugunu gésteriyor. Bu tabloyu tamamlayan unsur olarak Kanada, isvicre
ve Avustralya merkez bankalarindan genel beklenti faizleri sabit tutmalari yénunde; bu
da kuresel Olgekte “simdilik bekle-gor, erken gevsemeden kacgin” yaklasiminin hakim
oldugunu teyit ediyor.

Avrupa Piyasalari: Avrupa piyasalarinda tablo temkinli bir gérintime isaret ediyor.
Euro Stoxx 50 vadeli islemleri hafif eksi seyrederek ABD'ye gére daha zayif bir risk istahini
yansitiyor. Bunun arkasinda, bir yandan Fed'in faiz indirimi yaparken nasil bir sahin ton
kullanacagina dair belirsizlik, diger yandan da Avrupa ile Cin arasindaki ticaret geriliminin
artma riski bulunuyor. Tahvil cephesinde Almanya’nin 10 yillik faizi %2,80’e, Birlesik Kral-
IIK'In 10 yillig1 ise %4,48'e yUkselmis durumda; bu, enflasyon baskilarinin ve kiresel élgek-
te daha sahin merkez bankasi beklentilerinin Avrupa borglanma maliyetlerini yukari
ittigini gosteriyor.
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Avrupa Piyasalari (Devami): Artan uzun vadeli faizler, 6zellikle ylksek degerleme Vilbast
carpanlariyla islem géren Avrupa hisseleri icin orta vadede baski olusturabilir. Doviz tara- itibariyle
finda ise avro, Fed'den beklenen faiz indirimi nedeniyle dolara karsi bir miktar giglenmis
olsa da, Fed'in karar metni ve sdylemi sonrasinda bu hareketin yonU hizla degisebilir.

Buna ek olarak, Macron'un Cin'le artan ticaret agigina karsi AB'nin guglt 6nlemler, hatta Dow 48,014 003 007 057 99

ek tarifeler alabilecegini sdylemesi, 6zellikle ihracata dayall Avrupa sanayi ve otomotiv Jones F

sirketleri agisindan yeni bir belirsizlik katmani yaratiyor. Tum bu unsurlar birlestiginde, S&P500

Avrupa piyasalari su anda kontrolli bir risk istahi, yUkselen tahvil faizleri ve ticaret/ F 6,888 014 0.8 0.42 16.04

jeopolitik kaynakli ek risk primiyle karakterize edilen kirilgan bir denge icinde hareket Nasdaq

ediyor. E 25,789 0.22 0.27 120 21.49
Dax 2413 0.97 0.00 0.80 20.69

Asya Piyasalari: Asya piyasalarinda gérinim, genel olarak pozitif fakat bdlgesel ayris-
malarin belirgin oldugu bir tablo sunuyor. MSCI Asya Pasifik Endeksi teknoloji hisseleri
onculugunde hafif yukselirken, Cin ve Japonya piyasalari ile Hong Kong arasinda net bir
performans farki goéze garpiyor. Cin tarafinda, CSI 300 ve Sanghay Bilesik endeksleri ihra-
cat verilerinin beklentileri agsmasi ve PolitbUro’'nun “llimli gevsek” para politikasi ile daha
proaktif maliye politikasi mesajlariyla destek buluyor; bu da 6zellikle Cin'de blylime ve Shangai 3,903 0.70 054 0.91 17.08
likiditeye duyarh hisselere alim getiriyor. Japonya'da Topix endeksi yuUkselirken, zayif

GSYH verisine ragmen BoJ'nin kademeli sikilasma patikasindan tamamen sapmayacagd!

beklentisi ve artan jeopolitik gerginlikler savunma sanayi hisselerine talep yaratiyor. Ote PARiTE ve EMTIALAR

yandan Hong Kong'un Hang Seng endeksi geriliyor; bu, Cin'e bagl bdyime endiseleri,
regulasyon ve sermaye ¢ikisi kaygilariyla birlesince bélgenin en kirilgan buytk piyasala-

Deglsum (%)
rindan biri olarak 6ne ¢ikmasina neden oluyor. Asya genelinde savunma hisselerinde Cin Parite ve
—Japonya arasindaki radar kilitleme olayi sonrasi gérulen yUkselis, jeopolitik risk priminin EQits Aylik ItT:::;:e
fiyatlandigini gosterirken, Endonezya gibi yUkselen piyasalar, Robinhood'un giris planin-

da oldugu gibi artan yabanci ilgiyle perakende yatirimci tabaninin blyUme potansiyeli

FTSE100 9,667 -0.45 0.00 -0.55 18.28

Nikkei 50,492 -1.05 0.18 0.65 26.79

sayesinde ayri bir hikdye sunuyor. Sonug olarak Asya, Fed belirsizligine ragmen teknoloji Dolar/TL 42.55 0.0 0.0 01 20.25
ve Cin destekli ihmli bir yUkselis sergilerken, yerel bUyUme dinamikleri, politika mesajlari

ve jeopolitik risklere goére Ulke bazinda belirgin sekilde ayrisiyor. Euro/TL 4957 0.07 022 074 3543
Emtia Piyasalari: Emtia piyasalarinda géranim, degerli metallerde giglu, petrolde ise Euro/ 117 0.06 018 056 1262
daha dengeli bir seyri isaret ediyor. Altin fiyati, Cin Merkez Bankasi'nin Ust Uste 13 aydir Dolar ’ ’ ’ ’ ’
rezervlerine altin eklemesi ve jeopolitik/ekonomik belirsizliklerin strmesiyle yukselisini Sterlin/

koruyor; bu durum, hem enflasyona karsi korunma hem de merkez bankalarinin gesit- Dolar 133 133 002 074 6.5
lendirme amagli talebinin devam ettigini gosteriyor. GUmus ise rekor seviyelere yakin

dalgalanarak hem sanayi metali hem de guvenli liman kimliginin birlestigi, reflasyon Brent 6361 07 019 074 1470
temasindan da beslendigi bir fiyatlama sergiliyor. Enerji tarafinda WTI ham petrol yakla- Ons

sik 60 dolar/varil civarinda sinirli bir yUkselisle islem géruyor; fiyatlar sert bir trend yerine Altin 421416 028 029 012 co64

daha ¢ok denge bolgesinde hareket ediyor. Burada Hindistan'in Rus petrolU alimlarini
strdldrmesi ve Ukrayna'nin Rus enerji altyapisina yodnelik saldirilarindan kaynaklanan
jeopolitik riskler, asagi ve yukari yonlU baskilarin birbirini dengelemesine yol agiyor. Genel

olarak, Fed'in faiz patikasina dair belirsizlik ve enflasyon beklentileri dederli metalleri

desteklerken, petrol tarafinda talep gérinidmu, arz kaynakli jeopolitik riskler ve OPEC disi
Uretim dinamikleri fiyatlari gérece dar bir bant i¢cinde tutuyor. Tahviller Kapanis "
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us 2y 358 on 0.06 2.08 -15.92
us 1oy 415 0.7 0.19 324 -9.35
GER 10Y 275 1.81 2.31 2.04 16.04
FR10Y 3.42 172 212 203 727

DOLAR ENDEKSI

Gekince: Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yqrum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullar ve
glivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir.

Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum
ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir.
Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklenti-
lerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan
islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Gigiincii kisilerin ugrayabile-
cegi her tiirli dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar DXY 98.16 -0.36 -0.02 -1.90 952
sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve iy i yatiim dar degildir.
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