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Uluslararasi Piyasalar 08/12/2025

One Cikan Gelismeler

Kiresel piyasalar yeni haftaya, 2026 yilinda para ve maliye politikalarinin

Giinlik 30 Giinliik Bir Yillik

es zamanli gevseyecegi ve biyimenin daha saglam bir zemine | EECElECI LI ANy S R
oturacagina yonelik beklentilerin gliclendigi bir ortamda bashyor.

Bloomberg’in buyik varlk yoneticileriyle yaptigi genis kapsamli anket, USDITRY 425492 @ 004 M@ 08l @ 222
fonlarin hisse senetleri icin iyimser duruslarini korudugunu ve 6zellikle EURITRY 495644 @ 017 A 169 @ 349
teknoloji ile gelismekte olan piyasalarda pozisyon artirmaya Ep— Y T
hazirlandiklarini gosterirken, bu tabloya eslik eden jeopolitik bashklar : : : :
fiyatlamalarda dalgalanma potansiyelini artirtyor. JPMorgan CEO’su CERL c T T
Jamie  Dimon’un  Avrupa’nin  yapisal zayifigina iliskin  sert EUR/GBP 08733 & 006 & 038 & 529
degerlendirmeleri transatlantik ekonomik riskleri yeniden giindeme USD/JPY 155330 &% -007 @ 070 & -260

tasirken, Orta Dogu’da ateskes planinin ikinci asamasina dair diplomatik
temaslarin hizlanmasi ve Asya’da Cin ile Japonya arasindaki askeri

Bilesik Faiz  Giinliik 30 Giinliik Bir Yillik

tansiyonun tirmanmasi bdélgesel risk algisini yukari cekiyor. Avrupa fan *9 Degisim (%) ~ Fark (%)  Dedisim (%)
liderlerinin Zelenskiy ile Londra’da gerceklestirecegi toplanti, Rusya’nin

son saldirilariyla birlikte baris girisimlerinin gidisatina yonelik belirsizligi TR0 Yillik 308 @ 021 @ -18 & 343
artirirken Japonya’da agiklanan GSYH verisinin beklenenden daha derin TR 2 Yillik B0 H 000 & -18 ¥ 918
daralmaya isaret etmesi hikimetin tesvik hamlesini destekleyen bir ABD 10 Yillik 414 % 000 & 006 W 043
arka plan olusturdu. Bu yogun baslik akisi Fed toplantisi dncesi temkinli ABD 5 Villik 371 % 000 @ 005 @& 805
bir pozisyonlanmayl 6n plana c¢ikarirken, hafta boyunca gelecek RN 357 & 000 A 002 @ 1304

mesajlarin kiresel risk istahi Gizerinde belirleyici olmasi bekleniyor.

Giinlik 30 Giinliik Bir Yillik

Fiyatlamalar Endeksier Kapanis  pogisim (%)  Fark(9  Degisim (%)
Dolar endeksi %0,08 disiisle 98,98 seviyesinde glini tamamladi ve bu BISTI00 S
zayif gorinim Fed toplantisi dncesi temkinli pozisyonlanmanin devam e 1911 A 069 A 059 A 742
etmesi ile kiresel veri akisindaki karisik sinyallerin dolara olan talebi XBANK 16329 & 261 & 925 A 925
sinirlamasindan etkilendi. USD/JPY %0,18 yikselisle 155,337 seviyesine XUSIN 13938 4 08 W -173 & 523
cikarken ABD tahvil faizlerindeki hafif yukari hareket yen lzerinde baski S&P500 6870 A 019 A 210 A 1281
yaratarak paritenin gun icinde pozitif se\./rlnl' korumasina katki sagladi. NASDAQ 2578 A 031 A 249 A 1872
EUR/USD %0,05 dususle 1,1638 seviyesinde kapanirken Avrupa

ekonomisine yonelik buyime tartismalarinin yeniden giindeme gelmesi DOW JONES e L U ) e L)
paritede hafif bir asagl yon olusturdu ve EUR/GBP %0,06 diisiisle 0,8732 DAX 24028 A 06l A& 194 & 1787
seviyesine gerileyerek iki para birimi arasindaki makro ayrismanin ¢apraz FTSE 100 %67 % 045 ¥ 016 @ 1635
Uzerindeki etkisini strdlirdu. Degerli metallerde ons altin %0,24 dusisle CAC 40 8115 & -009 A 207 @ 926
4.198 dolar seviyesine geri ¢ekilirken Fed’in iletisim diline dair belirsizlik NIKKEI 225 50402 @ 007 @ 048 @ 2923

volatilitenin yiksek kalmasina neden oldu, gimis ise %1,94 yikselisle
58,14 seviyesine ¢ikarak Cin kaynakli talep goriinimiindeki iyilesmenin A Giinliik 30 Giinliik Bir Yillik
destegiyle giicli bir ayrisma sergiledi. Brent petrol %0,00 degisimle |NeRaiEee LS LU R ARV ) Y ey
64,31 seviyesinde yatay kapanirken jeopolitik gelismelerin kisa vadede
belirgin bir yon olusturmadigl goriildi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,13  s&P 500 vadeli 6878 4 019 4 204 G 869
seviyesinde glinli tamamlarken hisse tarafinda S&P 500 %0,19 Ve  nasdaqvadeli 257320 @ 027 @ 252 @ 1471
Nasdag 100 %0,43 yikselis kaydetti ve Fed haftasina girilirken risk
istahinin dengeli sekilde korunmaya devam ettigi bir kapanis izlendi.

Dax Vadeli 24303 % 007 @ 838 4 2403

Giinliik 30 Giinliik Bir Yillik

. . Kapani o .
Ekonomik Takvim PaNS  Degisim (%)  Fark(%)  Degisim (%)
.. , s AT .. . . Altin 4198 & 042 & 243 & 5847
Buglin Almanya’da sanayi Uretimi verileri ile Euro Bolgesi Sentix
Giimiis 583 &% 013 & 1540 @ 83,09

yatirimci glveni endeksi takip edilecek. ABD tarafinda ise enflasyon
beklentileri aciklanacak ve veri akisinin genel olarak sakin seyredecegi Brent Petrol 638 & 027 & 046 & 1012
bir giin izlenecek. Bilango tarafinda piyasalar Uzerinde belirgin etki

yaratacak 6nemli bir sirket agiklamasi bulunmuyor. 1
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Uluslararasi Piyasalar Beklentilerimiz

2025 yil sonu politika faizi beklentileri

m Yil sonu beklentisi Artig/indirim miktari (baz puan)

Fed %3,75-4 %3,66 21
ECB %2 %1,93 7
BOE %4 %3,74 -26

EUR/USD — ABD Eylil ayi kisisel harcamalar verisi aylik bazda beklentilere paralel olarak %0,3 artis kaydederek ABD’li
tiketicilerin harcama davranislarinda hala bir dayanikhlik oldugunu gosterirken, yliksek faiz ortamina ragmen tiiketimin
tamamen durmadigini ortaya koydu. Harcamalardaki artis 6zellikle hizmet kalemlerinde yogunlasti, barinma, saglk ve
ulasim gibi zorunlu harcamalar 6ne gikarken, dayanikli mal tiketiminde daha sinirli bir tablo gorildi. Bu durum,
tiketicinin ihtiyati davrandigini fakat temel harcamalari kismadigini gésteren 6nemli bir sinyal olarak yorumlandi.

PCE fiyat endeksi hem aylik hem de yillik bazda sirasi ile %0,3 ve %2,8 ile piyasa tahminlerine paralel noktada agiklandi.
Veri enflasyonun asagl inmeyi sirdiiren ama hedefe heniliz tam ulasmamis, nispeten kontrolli bir so§uma silrecinde
oldugunu ortaya koydu. Michigan Universitesi tiiketici anketinde dngériilenden daha olumlu bir tablo ¢ikti, tiiketici gliven
endeksi 51’den 53,3’e yikseldi(beklenti 52). Anket ayni zamanda tiiketicilerin gelecek 12 aya yonelik enflasyon
beklentilerinde de gerilemeye isaret etti, bir yillik enflasyon beklentisi %4,5'ten %4,1’e diistii, 5 yillk enflasyon
beklentisi ise %3,4’ten %3,2’ye indi. ileriye donik enflasyon beklentilerindeki diistisler enflasyondaki kademeli
yavaslamanin devam edebilecegi senaryoyu destekledi. Bu verilerin Fed’e hem enflasyonla miicadeleyi kazandigini iddia
edebilmek hem de ekonomiyi gereginden fazla sikmadan yavas yavas gevsemeye devam etmek icin alan acgtigini
soylemek mimkin.

Aralik ayinin ikinci islem haftasina baslarken piyasa bazli beklentilere baktigimizda 10 Aralik Carsamba glinkii FOMC
toplantisinda 25 baz puanlik bir faiz indirimi adimina kesin goézi ile bakiliyor. Bizim de beklentimiz uzunca bir siireden bu
yana oldugu gibi faiz indirimi yéniinde kalmaya devam etmekte. Aralik ayi toplantisinda agiklanacak nokta grafik ve
makro ekonomik projeksiyonlarda kayda deger bir degisiklik beklenmiyoruz. Faiz patikasinda medyan nokta 2026 igin
bir veya iki adet 25 baz puanlk faiz indirimine isaret edebilir. Ay icerisinde Fed iiyelerinin giivercin yéndeki
aciklamalan sonrasinda Fed Baskani Powell basta olmak lizere diger iiyelerden faiz indirimi olasiligina karsi net bir
itiraz gelmedi. Bu durum ek bir gevsemeyi destekleme ihtimalini artirirken, gectigimiz toplantidakine ilave bir risk
yonetimi amagh faiz indirimini gerekcelendirebilmesi icin yeterli sayida giivercin sinyalin mevcut oldugu
goriisiindeyiz.
ABD PCE fiyat endeksi(yillik %)
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Kaynak: Tradingeconomics 2
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Aralik ay basinda ortaya koydugumuz piyasa goriisimiizii hala koruyor, giivercin Fed etkisi ile EUR/USD’de 1,1800’e
kadar varabilecek kademeli bir toparlanma beklemeyi siirdiiriiyoruz. Fed cephesinde faiz indirimi hamlesinin artik
biiylk olciide fiyatlanmasi ile parite lizerindeki etkisi sinirli olabilir. Yapilacak faiz indiriminden ziyade 2026’da bu
yondeki adimlarin ne 6lgekte devam edecegine dair sinyaller bu hafta EUR/USD’de y6nii belirleyecek. Sahin bir siirpriz
halinde paritede 1,1500’a dogru yakinsayabilecek bir geri gekilme izlenebilir. Ancak bu yondeki hareketin asiri bir
noktaya kagmadan denge bulmasini ve Kasim dibi olan 1,1473’iin iizerinde kalici olunmasini bekleriz.

GBP - ingiltere biitcesine yénelik endiselerin azalmasi ve giivercin Fed beklentilerinin artmasi ile gectigimiz hafta
GBP/USD’de yukari yonlii bir gériinim 6ne ¢ikti. Diger yandan, oldukga zayif gelen insaat PMI ve ingiltere Merkez
Bankasi’'nin(BOE) anketinde is glicl piyasasinin zayifladigina dair yeni sinyallerle kismen dengelendi, hem beklenen hem
de gerceklesen istihdam bilesenleri yeni dongli dip seviyelerine geriledi. BOE ve Fed’in bu ayki toplantilarinda 25 baz
puanlik faiz indirimine gidecegine dair artan beklentiler birbirini dengelerken, teknik gériinimde Eylil ayindan bu yana
siregelen disus trendinin artik asilmis olmasi kisa-orta vadede kademeli bir toparlanma ihtimalini 6n planda tutuyor.
Aralik basinda oldugu gibi GBP/USD’de 1,3500’e dogru devam edebilecek kademeli bir yiikselis baz senaryomuz
olmaya devam etmekte.

Degerli metaller — Degerli metallerde bir slredir gimis lehine yasanan ayrismanin gectigimiz haftada da devam ettigini
gordik. Son iki haftaya baktigimizda gimis altina kiyasla %12 daha fazla yikselis gosterdi. Bu fiyatlama dinamiginin bir
siire daha devam etmesini bekleriz. Giimiiste yukari yonlii hareketin Aralik basinda belirledigimiz hedef olan 60 dolara
kadar devam edebilecegini ve bu sinirin belirli 6lcekte asilabilecegini diisiinmek ile birlikte son haftalarda olan sert
yiikselis sonrasinda risklerin de arttigini not ediyoruz. Bu tabloda giincel seviyelerden yeni girisler 6nermiyoruz. Ons
altina baktigimizda ise 6niimiizdeki haftalarda 4.381 dolardaki tarihi zirveye dogru yasanabilecek hareket beklentimizi
korumaktayiz. Bu haftaki Fed toplantisindan ¢ikacak sonug degerli metallerin ralli ile gecen 2025 yilini nasil bir goriintide
tamamlayacagi konusunda belirleyici olacak.

Michigan Universitesi enflasyon beklentileri
%

2021 2022 2023 2024 2025
Bir yillik enflasyon beklentisi Bes yillik enflasyon beklentisi
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ABD hisse senedi piyasalari — Yeni haftaya girerken ABD hisselerinde fiyatlamalar Fed toplantisi dncesi temkinli ama
tamamen bozulmamis bir iyimserlik iginde ilerliyor. Makro veri akisinin sakin olmasi, yoniin daha ¢ok beklentiler ve
iletisim Gzerinden sekillenmesine neden oluyor. Bu gercevede yatirimcilar 6zellikle enflasyon beklentileri verisini ve
Fed’in hafta icindeki mesajlarini yakindan izlerken tahvil faizlerindeki dengeli gériiniim risk istahini sinirli da olsa
destekleyen bir arka plan olusturuyor. Kiiresel varlik yoneticilerinin 2026’ya yonelik pozitif portfoy konumlanmalarini
korudugunu gosteren anketler de ABD tarafindaki genel havayi giiclendiren bir unsur olarak 6ne ¢ikiyor.

Sektorel gortiniimde teknoloji agirhkli sirketlerde glgli bilango yapisinin sagladigi dayaniklik korunurken yapay zeka
temasi etrafinda biyime beklentilerinin canli kalmasi kisa vadeli geri g¢ekilmeleri sinirliyor. Buna karsin dongiisel
sirketlerde kiiresel biiyiime tartismalarinin yeniden giindeme gelmesi ve Avrupa tarafina yonelik soru isaretlerinin
artmasi nedeniyle daha kirilgan bir seyir izleniyor. Defansif bliyiime sirketleri bu ortamda yatirimci agisindan dengeli
bir secenek olmaya devam ederken yiiksek nakit akisi ve goriiniirliigii gliclii sirketlerin 6n planda kalmasi bekleniyor.

Orta vadede yonii belirleyecek ana unsur Fed’in toplanti sonrasi iletisim tonu olacak. Piyasalar 25 baz puanlik indirim
beklentisini biiyik olclide fiyatlamis durumda ancak asil 6nemli olan Fed’in 2026 yilina yonelik rehberligi olacak.
Daha giivercin bir ton riskli varliklari destekleyen yeni bir alan yaratabilirken daha temkinli bir s6ylem kisa vadeli
dalgalanmayi artirabilir. Bu nedenle kademeli pozisyonlanma ve yeni girislerde segici yaklasimin korunmasini daha
saglikh goriiyoruz.

Gliniin one ¢ikan sirket haberi

IBM (IBM): IBM, Confluent'i yaklasik 11 milyar dolara satin almak i¢in goristiigi duyuruldu.

IBM Ceyreklik Satis Geliri (Mn USD)
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Est

Nasdaq 100 En Cok Yiikselen / Diisenler

En Cok Yiikselen En Cok Diigen Hacmi En Yiiksek

Hisse Son Degisim(%) Hisse Son Degisim(%) Hacim
Warner Bros Discovery Inc 26,08 6,28 % Strategy Inc 178,99 (3,77)% Warner Bros Discovery Inc 26,08 6,28 % 42.000.100
Adobe Inc 346,26 533 % Mercadolibre Inc 2066,42 (3,42)% NVIDIA Corp 182,41 (0,53)%  38.131.683
Micron Technology Inc 237,22 4,66 % Amgen Inc 329,89 (3,02)% Netflix Inc 100,24 (2,89)% 28.666.245
GLOBALFOUNDRIES Inc 38,95 3,65 % Netflix Inc 100,24 (2,89)% Intel Corp 41,41 2,25% 20.303.482
GE HealthCare 85,46 3,56 % Baker Hughes Co 49,20 (2,79)% Apple Inc 278,78 (0,68)% 13.788.143
Lululemon Athletica Inc 190,01 3,49 % Constellation Energy Corp 359,82 (2,39)% Tesla Inc 455,00 0,10 % 13.766.185
Booking Holdings Inc 5197,04 3,38% Mondelez International Inc 54,91 (1,60)% Amazon.com Inc 229,53 0,18 % 12.785.970
Airbnb Inc 124,32 2,90 % PepsiCo Inc 145,02 (1,29)% Alphabet Inc 321,27 1,15%  10.286.819
Charter Communications 205,10 2,56 % Marriott International 292,59 (1,15)% Comcast Corp 27,31 0,40 % 10.222.043
Broadcom Inc 390,24 2,42 % Gilead Sciences Inc 121,22 (1,14)% Broadcom Inc 390,24 2,42 % 8.403.865
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Coklu Varlik Siniflari Performans Tablosu
Yilbasindan bu yana $ bazl % fiyat degisimleri

GOmis + 1017
Altin -

Bakir -

MSCI Gelisen Piyasalar Hisse Endeksi -
MSCI Avrupa Hisse Endeksi +

NASDAQ100 4

MSCI Pasifik Hisse Endeksi -

MSCI Dinya Hisse Endeksi -

Bloomberg Emtia Endeksi -

S&P500

ISHARES Gelisen Piyasalar Tahvil Endeksi -
2036 vadeli Turkiye Devleti Eurobondu
FTSE Global Devlet Tahvil Endeksi

MSCI Turkey ETF -

Brent Petrol 7 -
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ABD Dolari'ina karsi perfomanslar
05/12/2025 itibar ile yilbasindan bu yana % dedisim

Rus Rublesi +
Brezilya Reali -

48.4%

Isvicre Frangi -
Euro 4

aliney Afrika Randi +
Avustralya Dolan -
Ingiliz Sterlini -
Kanada Dolar

‘eni Zelanda Dolar A
Cin Yuani

Japon Yeni -

Hong Kaong Dalar +
Endonezya Rupisi -
Hindistan Rupisi
Turk Lirasi -
Arjantin Pezosu - -28.1%

-40 -20 0 20 40 60

Kaynak: LSEG Datastream
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Ekonomik Takvim

Tarih Saat Ulke Veri Beklenti Onceki
8.12.2025 10:00 Almanya Sanayi Uretimi ( Aylik ) - 1,30%
8.12.2025 10:00 Almanya Sanayi Uretimi ( Yillik ) - -1,00%
8.12.2025 12:30 Euro Bolgesi Sentix Yatinmci Giiveni - -7,4
8.12.2025 19:00 ABD Enflasyon Beklentileri ( Aylik ) - 3,24%
10.12.2025 22:00 ABD Faiz Orani Karari 3,75% 4,00%
11.12.2025 10:00 Tiirkiye Perakende Satiglar ( Aylik ) - 14,30%
11.12.2025 14:00 Tiirkiye Bir Hafta Vadeli Repo Faiz Orani - 39,50%
11.12.2025 16:30 ABD igsizlik Haklarindan Yararlanma Basvurulan 221K 191K
11.12.2025 16:30 ABD Devam Eden issizlik Sigortasi Bagvurular - 1.939K
11.12.2025 18:00 ABD Toptan Ticaret Satiglan ( Aylik ) - 0,10%
12.12.2025 10:00 ingiltere Gayri Safi Yurt igi Hasila ( Aylik ) - -0,10%
12.12.2025 10:00 ingiltere Sanayi Uretimi ( Aylik ) - -2,00%
12.12.2025 10:00 Almanya TUFE ( Aylik ) - -0,20%
12.12.2025 10:00 ingiltere Sanayi Uretimi ( Yillik ) - -2,50%
12.12.2025 10:00 Almanya TUFE (Yillik ) 2,30% 2,30%
12.12.2025 10:00 ingiltere imalat Uretimi ( Aylik ) = -1,70%
12.12.2025 10:00 ingiltere imalat Uretimi ( Yillik ) - -2,20%
12.12.2025 10:00 ingiltere Hizmetler Endeksi ( Aylik ) - 0,20%
12.12.2025 12:30 ingiltere Gelecek 12 Aylik Enflasyon Beklentisi - 3,60%

Sirket Adi

Aciklanma Tarihi

Beklenti

Sirket Beklentisi

AutoZone Inc AZO US 9.12.2025 Bef-mkt Ql26 32,325

Campbell's Company/The CPBUS 9.12.2025 15:15 Q126 0,733

Nordson Corp NDSN US 10.12.2025 Aft-mkt Q4 25 2,931

Synopsys Inc SNPS US 10.12.2025 Aft-mkt Q425 2,791
Oracle Corp ORCL US 10.12.2025 Aft-mkt Q226 1,637 1,63
Adobe Inc ADBE US 10.12.2025 Aft-mkt Q425 5,39 5,38

Broadcom Inc AVGO US 11.12.2025 Aft-mkt Q4 25 1,867
Lululemon Athletica Inc LULU US 11.12.2025 Aft-mkt Q326 2,21 2,21

Costco Wholesale Corp COST US 12.12.2025 00:15 Q126 4,276

Ugur Orhon, CMT Yusuf Kiisin
Arastirma Midiir(i / Stratejist Arastirma Uzmani
Arastirma Arastirma
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UYARINOTU

Bu raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Burgan Yatirim”) tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada
yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirrm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde, kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir, herhangi bir yatirim aracinin alim ya
da satimi igin Oneri niteliginde yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatinm kararlari vermeniz
beklentilerinize uygun olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da sonuglanabilir. Bu rapora
dayanarak yapilan herhangi bir yatirrmin sonucu Mdusteri’ye aittir. Bu sonuglardan dolayi Burgan Yatirm ve calisanlari hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu raporda yer alan bilgiler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte kesinlikleri ve dogruluklari
garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayi
dogabilecek zararlar konusunda Burgan Yatirim ve ¢alisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirim’in yazili
izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglnc kisilere ile paylasilamaz.




