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ABD Piyasalari: ABD endeks vadeli kontratlari, kritik Fed toplantisi 6n-
cesinde yatay seyretti. Yatirimcilarin genel beklentisi, bu yilin ilk faiz
indiriminin 25 baz puan seviyesinde gerceklesmesi yonunde. Piyasa-
larda faiz indirimi neredeyse tamamen fiyatlanmis durumda, ancak
asil odak noktasi Fed'in 6numuzdeki aylara iliskin verecegdi sinyaller
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yillik ABD tahvil getirisi %3,50, 10 yillik ise %4,02 seviyesinde yatay kal-
di. Bu gérinum, piyasalarda simdilik dengeli bir faiz beklentisi oldu- =~ 387390 4505 on on 189 nn
Juna isaret ediyor. Ozellikle kisa vadeli tahviller, Fed'in politikalarina Nasdaq .o on on S0 57
daha duyarli oldugu icin, yatirimcilarin faiz indirim déngusune iliskin F ’ ’ ' ' '
ongorulerini dogrudan yansitiyor. Doviz piyasalarinda dolar endeksi, Dax 23698 -0,02 000  -085 19,03
son iki gundeki sert deder kayiplarinin ardindan sabitlendi. Dolarin
zayiflamasiyla birlikte euro ve yen tarafinda yukari yonlU hareketler =~ FTSEI00 9283 015 000 104 13,58
gozlendi. Analistler, Fed'in daha “gUvercin” bir tonda mesajlar verme-
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si halinde dolar Uzerindeki baskinin artabilecedini, aksi senaryoda ise
kisa vadeli toparlanma goérulebilecegini belirtiyor. Piyasanin en kritik ' shangai  3.863 019 019 014 15,27
bekleyisi ise bugun agiklanacak ekonomik projeksiyonlar (dot plot) ve
Powell'in basin toplantisi. Ozellikle Fed Uyelerinin faiz patikasina ilis- . .
kin ne kadar uyumlu ya da farkl dtstndukleri, piyasa yénd acisindan EAIUETE EEUEAS

belirleyici olacak. Son déonemde isgucuU piyasasinda zayiflama isaret-

leri gorulurken, enflasyonun hedefin Uzerinde kalmaya devam etme-
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si, Fed Uyeleri arasinda gorus ayriliklarini artirtyor. Analistler, piyasanin Emtia Yilbagi
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farkliliklarina bagl olacagini vurguluyor. Powell'in isglcu piyasasin-

daki bozulmaya ne kadar vurgu yapacagdi ve gelecekte daha agresif' bpolar/TL 4138 0,09 009 066 1695
adimlara kapi aralayip aralamayacagi, hisse senedi ve tahvil piyasalari

icin yon tayin edici olacak. Euro/TL 4857 014 014 112 32,43
Avrupa Piyasalari: Euro Stoxx 50 vadeli kontratlari %0,3 yUkselis kayde- ED";:{ 17 005 -005 037 1323

derek glne pozitif basladi. Ancak islem hacimlerinin sinirli kalmasi, sterlin/
yatinrmcilarin Fed toplantisi éncesinde temkinli pozisyon aldiklarini Dolar 136 136 004 043 8,38
gosterdi. Ozellikle bankacilik ve sanayi hisselerinde hareketlilik zayif
seyrederken, tuketim ve teknoloji tarafinda segici alimlar éne ¢ikti.
Bolge genelinde siyasi belirsizlikler ve kuresel ekonomik blyUmeye ons

Brent 67,09 0,70 0,70 -0,43 -10,18

dair soru isaretleri de yatirimcilarin risk istahini sinirlayan unsurlar Al OGS 005 008 568 6
arasinda yer aldi. Tahvil piyasalarinda buyuk bir degisim gdzlenmedi.

Almanya'nin 10 yillik tahvil getirisi %2,70 seviyesine yakin yatay kalir- SR

ken, Fransa ve lItalya tahvillerinde de benzer bir géranim hakimdi.

ECB'nin faiz indirim déngusunu buyuk 6l¢cude tamamladigina dair
beklentiler, piyasalarin kisa vadede yonsUz kalmasina neden oluyor. |[RSSEHe

Bu durum, ABD ile Avrupa arasindaki para politikasi ayrismasinin sur- FELEIL i:iﬂ:::;:e

dugune isaret ediyor. ABD'de Fed'in uzun sureli bir faiz indirim don-
gusune girmesi beklenirken, ECB tarafinda daha temkinli bir durus
éne c¢ikiyor. Euro/dolar paritesi, Fed'in daha gevsek bir politikaya yo-
nelecegi beklentileriyle 1,18 seviyesinin Uzerinde dengelenmis du-
rumda. Analistler, Fed'in iletisiminde gUvercin tonun korunmasi ha- us 2y 356 0,00 022 79 1623
linde euronun guglenmeye devam edebilecegini, aksi senaryoda ise
kisa vadeli duzeltme riskinin gundeme gelebilecegdini belirtiyor. Ge-
nel olarak Avrupa piyasalari, Fed toplantisi 6ncesinde ydn arayisini, GER10Y 2,71 195 0,00 14,48
sUrdUrUyor. Hisse senetlerinde sinirli yukari yonlU egilim goraltrken,
tahvil ve ddviz tarafinda dar banttaki hareketlerin devam etmesi bek-
leniyor.

TR 2Y 40,66 -0,05 0,00 4,44 0,25

TR10Y 32,66 -0,37 0,00 4,58 13,48

usioy 4,07 0,00 0,17 -3,85 -11,06

FR10Y 3,51 1,68 0,00 0,00 9,94

DOLAR ENDEKSI

Degisim (%)
Dolar
Endeksi
Yilbasi
Haftalik | Ayhk itibariyle

97,62 -10,02

Asya Piyasalari: MSCI Asya Pasifik endeksi gun icinde dalgali bir seyir
izlese de kapanisa dogru yatay seyretti. Bolgedeki yatirimcilarin oda-
g1, Fed'in bugun aciklayacadi faiz karari ve Powell'in mesajlarina gev-
rilmis durumda. Kuresel faiz indirim beklentileri Asya piyasalarini des-
teklerken, bdlgesel farkliliklar endekslerde ayrismalara yol acti. Hong
Kong'da Hang Seng endeksi %1,7 deger kazand..
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Asya Piyasalari (Devami): Cin teknoloji hisseleri, yapay zeka ve yari iletken
sektdrtne yonelik iyimserlikle son dort yilin zirvesine ¢ikti. Baidu, yeni ¢ip giri-
simine dair olumlu beklentilerle %18'e varan yUkselis gosterirken; Alibaba da
Goldman Sachs'in fiyat hedefini yukari revize etmesinin ardindan %5,7 prim
yaptl. Japonya tarafinda ise daha temkinli bir tablo vardi. Topix endeksi %0,5
duserken, siyasi belirsizliklerin ve gug¢lu yen endiselerinin yatirimci istahini
sinirladigl goéruldl. Buna karsin tahvil piyasasinda guvenli liman talebi 6ne
¢lktl. 20 yillik Japon tahvil ihalesinde 2020'den bu yana en gUgclu talep geldi, 10
yillik Japon tahvil faizi %1,595 seviyesinde yatay kaldi. Avustralya’da S&P/ASX
200 endeksi %0,7 geriledi. DuUsuste emtia fiyatlarindaki oynaklik ve enerji his-
selerine gelen satislar etkili oldu. Ozellikle demir cevheri ve kémur fiyatlarin-
daki geri ¢ekilme, Avustralya piyasasinda baski yaratti. Genel olarak Asya bor-
salari, Fed'in faiz karari 6ncesinde yénsuz bir gériunum sergilerken, Cin tekno-
loji hisselerinin gUglU performansi bolgesel ayrismanin en dikkat ¢ekici unsu-
ru oldu.

Emtialar: Altin fiyatlari zirve seviyelerin ardindan hafif gerileyerek %0,3
dUsUsle 3.678 $/ons seviyesine indi. Petrol fiyatlari da son U¢ gunluk yUkselisin
ardindan sinirli kayipla %0,1 dusUs gosterdi ve WTI 64,43 $/varil seviyesine ge-
riledi. Kripto varliklar tarafinda Bitcoin 116.997 $ seviyesinde yatay kalirken,
Ether %0,1 dUsusle 4.500 $ civarinda islem goérdu.

Fed ve Para Politikasi: ABD Merkez Bankasi'nin bugUn faizleri 25 baz puan
indirerek isgUcu piyasasindaki zayiflamaya karsi dnlem almasi bekleniyor.
Boylece yil boyunca tarifelerden kaynakli enflasyon riskleri nedeniyle bekle-
mede kalan Fed, yénUnu istihdami desteklemeye cevirecek. Karar TSI 21:00'de
aciklanacak, ardindan 21:30'da Baskan Jerome Powell basin toplantisi duzen-
leyecek. Piyasa katilimcilari, yeni ekonomik projeksiyonlar (dot plot) ve
Powell'in mesajlarindan sonraki adimlara iliskin ipuclari arayacak. Bloomberg
anketine katilan ekonomistlerin cogunlugu, bu yil toplam iki faiz indirimi 6n-
goruyor. Ancak %40'tan fazlasi U¢ indirim beklentisini koruyor. Fed igindeki
gorus ayriliklarinin devam etmesi bekleniyor. Bazi Uyelerin daha gucglu bir
indirimden yana, bazilarinin ise faizlerin sabit tutulmasini savunabilecegdi belir-
tiliyor.

Toplantinin édncesinde Trump yonetimiyle Fed arasindaki siyasi gerilimler de
gundemi belirledi. Baskan Trump'in destekledigi Stephen Miran, Senato ona-
yinin ardindan Fed yonetiminde goreve basladi. Miranin ayni zamanda Beyaz
Saray Ekonomi Danismanligi’'ndan izinli olmasi, bagimsizlik tartismalarini be-
raberinde getirdi. Ote yandan, Trump'in gérevden almak istedigi Fed Guver-
noru Lisa Cook icin agilan dava sureci devam ediyor. Temyiz mahkemesi
Cook’un simdilik gdrevine devam etmesine izin verdi. Analistler, bu gelismele-
rin kisa vadeli faiz politikasi Uzerinde sinirl etkisi olacagini, ancak uzun vadede
Fed'in bagimsizligina yoénelik algly1 zedeleyebilecegdini belirtiyor. Son agikla-
nan veriler, istihdam artisinin belirgin sekilde yavasladigini ve resesyon riskine
dair kaygilari artirdigini gosterdi. Buna karsin enflasyon hala hedefin Uzerinde
seyrediyor. Tarifelerin fiyatlara gegis etkisi ise baslangi¢ta tahmin edilenden
daha sinirl kaldi. Eger bugUnku karar Ucten fazla Uyenin muhalefetiyle ¢ikar-
sa, bu 2019'dan bu yana en yuksek sayida karsi oy olacak.
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