Uluslararasi Piyasalar Bulteni (16.12.2025)

ABD Piyasalari: ABD piyasalarinda, yatirimcilar bu hafta aciklanacak kritik veriler dnce-
sinde temkinli bir durus sergiliyor. Ozellikle kasim ayi istihdam raporu ve persembe gini
gelecek enflasyon (TUFE) verileri, Fed'in 2025te atacagl adimlar konusunda belirleyici
olacagi icin risk istahi sinirlanmis durumda. S&P 500 vadeli kontratlari yaklasik %0,6 geri-
lerken, tahvil cephesinde 10 yillik ABD tahvil faizi %4,16-4,17 bandinda yatay seyrediyor.
Piyasalarda genel beklenti, Fed'in gelecek yil istihdamdaki yavaslamayi desteklemek igin
iki kez faiz indirimine gidebilecedi, ancak enflasyondaki “yapiskan” gérinim nedeniyle
faizlerin uzun sUre gorece yuksek seviyelerde kalacagl yonunde. Bu belirsizlik ortaminda,
“kétla haberin iyi haber sayllmasi” senaryosu éne cikiyor: istihdam verileri zayif ama ¢okus
sinyali vermedigi strece, piyasa bunu daha guvercin bir Fed ihtimaliyle olumlu yorumla-
ma egiliminde. Ancak hem tahvil hem hisse senedi piyasalarinda, 2026'da yeniden faiz
artislarinin gindeme gelebilecegi yonundeki fiyatlamalar, ABD varliklari Uzerinde orta
vadede baski unsuru olusturmaya devam ediyor.

Avrupa Piyasalari: Avrupa piyasalarinda da ABD verileri éncesindeki kuresel temkinli
hava etkili oluyor. Euro Stoxx 50 vadeli kontratlari yaklasik %0,5 ekside aclilisa hazirlanir-
ken, yatinmcilar ézellikle ABD kasim ayi istihdam raporu ve persembe aciklanacak TUFE
verilerini bekliyor. Bu veriler, sadece Fed'in degil, dolayl olarak Avrupa Merkez Banka-
si'nin (ECB) para politikasina iliskin beklentileri de sekillendirdigi icin risk istahi zayif. Do-
lar endeksi iki ayin diplerine yakin seyrederken euro/dolar paritesi 1,1750 civarinda yatay;
bu da simdilik sert bir kur baskisi olmadigini, ancak blylme goérdnimunun zayif, enflas-
yonun ise hala hedefin Uzerinde kalmasinin Avrupa hisseleri igin kirllgan bir zemin yarat-
tugini gosteriyor. Ozellikle kiresel buylimeye duyarli sanayi ve ihracatci sirketler, hem Cin
kaynakli yavaslama endiseleri hem de uzun sure yuksek kalabilecegi dustnulen faizler
nedeniyle baski altinda kalmayi sUrdUruyor.

Asya Piyasalari: Asya piyasalarinda riskten kacis egilimi belirginlesmis durumda. Bél-
ge genelinde endeksler ortalama %1,5 civarinda gerilerken, Japonya’da Topix %1,6, Hong
Kong Hang Seng endeksi %2, Cin'de Sanghay Bilesik Endeksi ise %1,2 dusUs kaydediyor.
Ozellikle Cin hisselerinde, teknoloji rallisinin séniimlenmesi ve blyime gériinimine dair
yeniden artan endiseler satislari hizlandiriyor. Asya teknoloji hisselerini izleyen MSCI en-
deksi de Ust Uste ikinci gunde gerileyerek aralik basindan bu yana en dusUk seviyelerine
yaklasirken, kuresel 6lgekte yapay zekad ve teknoloji hisselerinden daha defansif veya
geride kalmis sektorlere dogru bir rota dedisimi gdze carpiyor. Para birimi cephesinde
Japon yeni, Cuma gunu agiklanmasi beklenen ve 1995'ten bu yana en yUksek seviyeye
clkabilecegi ongorulen BOJ faiz karari dncesinde dolara karsl glglenerek 155'in altina
sarkti. Buna karsilik, Hindistan rupisi rekor dusuk seviyelere gerilerken, Cin'de daha guglu
bir yuan ¢agrilari, ekonomide yeniden dengelenme arayislarinin bir yansimasi olarak éne
cikiyor. Tium bu tablo, Asya’da hem kuresel veri ve Fed belirsizligi hem de bolgeye 6zgu
bUytme ve politika riskleri nedeniyle temkinli bir fiyatlama yapildigini gdsteriyor.

Emtia Piyasalari: Emtia piyasalarinda gérinim genel olarak zayif ve temkinli. Petrol
cephesinde West Texas Intermediate (WTI) fiyati yaklasik %0,8 dusUsle varil basina 56,36
dolar seviyesine gerileyerek 202T'den bu yana en dusuk bodlgelere yakin seyrediyor. Bu
dusuUste, 6zellikle Ukrayna cephesinde olasi bir ateskes beklentilerinin jeopolitik risk pri-
mini azaltmasi ve klresel bUyUme endiseleri etkili oluyor. Altin tarafinda ise bes gunluk
yukselis serisinin ardindan %0,5'lik sinirli bir geri gcekilme goérullyor; spot altin fiyati haber-
de yaklaslk 4.283 dolar/ons seviyesinde verilmis olsa da bu seviyenin olagandisi derecede
yUksek oldugu, veri ya da birim hatasi olabilecegi not ediliyor. Buna ragmen yon olarak,
son gunlerde dolarin gdrece zayiflamasi ve tahvil faizlerindeki gerilemenin altini destek-
ledigi, buglUnkul hareketin ise daha ¢ok kara realizasyonu ve temkinli bekleyisten kaynak-
landigi soylenebilir. Genel olarak, blUyUme kaygilariyla baski altinda kalan enerji fiyatlari
ile, merkez bankasi politikalarina ve jeopolitik risklere duyarli degerli metaller arasindaki
ayrisma emtia cephesinde 6ne ¢ikan tema konumunda.
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