
DÜNYA ENDEKSLERİ 

Endeksler Kapanış 

Değişim (%) 

Günlük Haftalık Aylık 
Yılbaşı 

İtibariyle 

Dow 
Jones F 

47,812 0.04 -0.39 0.14 11.52 

S&P500 
F 

6,860 0.07 -0.26 0.01 15.58 

Nasdaq 
F 

25,673 0.03 -0.23 0.75 20.95 

Dax 24,113 0.97 0.07 0.88 20.78 

FTSE100 9,645 -0.23 -0.23 -0.78 18.01 

Nikkei 50,492 -1.05 0.32 0.80 26.97 

Shangai 3,903 0.70 0.19 0.55 16.66 

           

PARİTE ve EMTİALAR 

Parite ve 
Emtia 

Kapanış 

Değişim (%) 

Günlük Haftalık Aylık 
Yılbaşı 

İtibariyle 

Dolar/TL 42.55 -0.05 0.05 0.11 20.26 

Euro/TL 49.57 -0.07 0.19 0.62 35.27 

Euro/
Dolar 

1.17 0.06 0.00 0.38 12.41 

Sterlin/
Dolar 

1.33 1.33 -0.01 0.75 6.52 

Brent 63.61 0.71 -2.32 -1.70 -16.77 

Ons 
Altın 

4,180.69 -0.26 -0.51 -0.91 59.36 

      
FAİZLER 

Tahviller Kapanış 

Değişim (%) 

Günlük Haftalık Aylık 
Yılbaşı 

İtibariyle 

TR 2Y 38.09 0.29 0.29 -0.99 -6.09 

TR 10Y 30.77 0.03 0.03 -2.90 6.91 

US 2Y 3.60 0.42 0.64 2.68 -15.43 

US 10Y 4.18 0.29 0.94 4.01 -8.68 

GER 10Y 2.75 1.81 2.31 2.04 16.04 

FR 10Y 3.42 1.72 2.12 2.03 7.27 

      

DOLAR ENDEKSİ 

 Dolar 
Endeksi 

Son 

Değişim (%) 

Günlük Haftalık Aylık 
Yılbaşı 

İtibariyle 

DXY 98.16 -0.36 -0.02 -1.90 -9.52 

Uluslararası Piyasalar Bülteni (10. 12. 2025) 

Piyasaların bugünkü Fed kararı öncesinde bu kadar temkinli olmasının arka-
sında iki ana faktör var: veri akışındaki bozulma (hükümet kapanması) ve 
Powell sonrası döneme dair Kevin Hassett beklentisi. İkisi de, para politikası-
nın önümüzdeki 1–2 yılındaki yönünü netleştirmek yerine daha da flu hâle 
getiriyor. 

Önce veri tarafıyla başlayalım. ABD’de Ekim ve Kasım aylarında yaşanan hükü-
met kapanması, istihdam ve enflasyon gibi kritik makro verilerin zamanında 
derlenmesini ve yayımlanmasını aksattı. Normalde Fed, toplantıya girerken 
son ayın tarım dışı istihdam, işsizlik oranı, ücretler ve çekirdek PCE gibi göster-
gelerine bakarak “ekonomi soğuyor mu, ısınıyor mu?” sorusuna daha net ce-
vap verebiliyordu. Bu kez ise Kasım verilerinin önemli kısmı toplantıdan sonra 
açıklanacak: Kasım istihdam raporu 16 Aralık’ta, enflasyon verisi ise 18 Aralık’ta 
gelecek. Yani Fed, bugün faiz kararı alırken elinde tam bir çeyrek döngüsünü 
kapsayan güncel veri seti yok. Bu durum hem komite üyeleri için hem de pi-
yasalar için belirsizlik yaratıyor. Powell basın toplantısına çıktığında, “bir sonra-
ki adım budur” diye net bir patika çizemeyecek; çünkü kendi ifadesiyle bile 
“veriler gelmeden kesin konuşmak mümkün değil.” Bu yüzden mesajının 
merkezinde “veri odaklıyız, gelen her yeni veriyle değerlendireceğiz” vurgusu 
olacak. Bu, piyasaların sevdiği türden bir “ileri yönlendirme” değil; aksine, vola-
tiliteyi besleyen, her yeni veri açıklamasını mini bir “Fed toplantısı”na dönüştü-
ren bir çerçeve. 

İkinci başlık ise Powell sonrası Fed ve burada devreye Kevin Hassett giriyor. 
Powell’ın başkanlık süresi Mayıs 2026’da dolacak ve Donald Trump’ın yeni bir 
isim ataması gerekiyor. Beyaz Saray Ekonomi Konseyi Direktörü Kevin Has-
sett, şu anda piyasaların gözünde en güçlü aday. Hassett, ekonomi politikala-
rında ağırlıklı olarak büyüme ve istihdamı önceleyen, Trump’ın “daha düşük 
faiz, daha zayıf dolar” yönündeki tercihine yakın duran bir isim olarak algılanı-
yor. Bu nedenle son haftalarda konuşulan “Hassett trade” dediğimiz fiyatlama 
şeması ortaya çıktı: yatırımcılar, daha gevşek bir Fed beklentisiyle kısa vadeli 
faizlerde daha agresif indirim fiyatlıyor, bu da kısa uçta faizleri aşağı, doları 
görece zayıf, hisse senedi ve diğer riskli varlıkları yukarı itiyor. Aynı anda, uzun 
vadeli tahvil faizleri (10–30 yıl) enflasyon ve bütçe disiplini endişeleri nedeniyle 
yükselmeye devam ediyor; çünkü piyasa, “Hassett bile gelse, eğer enflasyon 
inatçı kalır ve maliye politikası aşırı gevşek olursa, 10–30 yıllık faizler sonsuza 
kadar düşük kalamaz” diye düşünüyor. Sonuçta, getiri eğrisi kısa uçta aşağı, 
uzun uçta yukarı eğimli, yani dikleşen bir yapı kazanıyor. 

Bu iki unsur birlikte düşünüldüğünde, ortaya şöyle bir resim çıkıyor: Fed, bu-
günkü 25 baz puanlık indirimle kısa vadede biraz daha gevşeme alanı açsa 
bile, veri eksikliği ve komite içindeki görüş ayrılıkları yüzünden ilerisi hakkında 
net söz veremiyor. Üstelik 2026’ya yaklaşırken olası bir Hassett başkanlığı, 
Fed’in siyasi baskıya daha açık olabileceği, ancak buna rağmen yüksek enflas-
yon ve artan kamu borcu nedeniyle uzun vadeli faizleri çok aşağı çekemeye-
ceği bir senaryo yaratıyor. Piyasalar da bu tabloyu şöyle okuyor: “Sürekli ve 
derin faiz indirimleri dönemi bitiyor; yerine, mali teşvikle desteklenen nispeten 
güçlü büyüme ama daha yüksek ve kalıcı enflasyon riskinin olduğu bir dünya 
geliyor.” Bu algı, özellikle uzun vadeli tahvil faizlerini 2009 sonrası zirvelere 
taşımış durumda. 

O yüzden bugün 22.00’deki karar öncesinde S&P 500, Nasdaq, dolar ve tahvil 
piyasasında gördüğün bu “temkinli bekleyiş” aslında klasik bir “önce Fed’i bir 
görelim” havasından biraz farklı. Yatırımcılar, hem bu toplantının sonucunu 
hem de Powell sonrası dönemin siyasi ve enflasyonist risklerini aynı anda fi-
yatlamaya çalışıyor. Kısa vadede Hassett beklentisiyle “daha düşük kısa faiz, 
daha zayıf dolar, riskli varlıklarda ralli” hikâyesi öne çıkarken, uzun vadede 
“yüksek enflasyon ve bozulmuş bütçe disiplini nedeniyle inatçı yüksek uzun 
vadeli faizler” senaryosu tahvil piyasasından hisse piyasasına kadar tüm varlık 
fiyatlamalarının arka planındaki temel çerçeveyi oluşturuyor. 


