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Global Piyasalarda Giindem

v’ Bugiin TSI 22:00’da Fed faiz karari ve FOMC projeksiyonlari

yayinlanacak. CME Fed Watch’a gore 25 baz puanlik faiz
indirimi ihtimali %88 olarak dne ¢ikiyor. Bu adim, borglanma
maliyetlerini 2022’den bu yana en dlsik seviyeye indirecek.
Karar, isglici piyasasinda belirgin bir sekilde soguma
isaretlerinin gorildiglu ancak hikiimet kapanmasi nedeniyle
onemli verilerin hala geciktigi bir dénemde geliyor. Piyasalar
ozellikle, Fed projeksiyonlarinda 2026 faiz patikasina
odaklanacaktir, zira son toplantilarda Fed liyeleri arasinda faiz
indirimlerinin devami konusunda belirgin goris ayriliklari
olusmaya baslamasinin 2026’daki faiz patikasini belirsiz bir hale
getirdigi sdylenebilir.

v" Trump’in Fed baskanhg icin aday arayisini hizlandirmasi para

politikasinin 2026 sonrasi yoniine iliskin belirsizligi artirirken,
Kevin Hassett’in 6ne ¢ikmasi piyasada daha gevsek ve blyime
odakl bir ¢izgi beklentisini gliclendiriyor. Bununla birlikte
Hassett’in gorevi Powell’in tamamlanmamis doneminde
Gstlenmeyi 6nermesi, 2028’e kadar daha kisa bir yonetim
suresiyle politika siirekliliginin tartisma konusu olabilecegini
gosteriyor. Diger yandan Warsh, Waller, Bowman ve Rieder gibi
alternatif isimlerin degerlendirilmesi; Hassett isminin 6ne
¢ikmasiyla tahvil piyasasindaki volatilitenin artmasinin ardindan,
hikimet ile biraz daha mesafeli ancak yine de glivercin gorisli
adaylarin degerlendirildigine isaret ediyor. Powell’in 2026’ya
kadar bagkanlik gérevine devam etmesi, ardindan kurulda kalip
kalmama kararinin belirsiz olmasi ise orta vadeli Fed
yonetisiminde istikrar riskini artiriyor.

ORACLE

Bugiin seans sonrasi finansal sonuglarini agiklayacak Oracle,
400 milyarS’1 asan backlogu ile yarattigi heyecan, sirketin
OpenAl’ya yiksek bagimliligi ve borgla finanse edilen veri
merkezi yatirimlari nedeniyle yerini endiselere birakti. OpenAl
ortakligi sayesinde bulut pazarinda biylik oyuncular arasina
giren Oracle’in sermaye harcamalarinin 6nemli kismi OpenAl
icin insa edilen merkezlere bagli. Bu da OpenAl’nin 2030’a
kadar 1 trilyon$’1 asan yatirnmini nasil finanse edecegine yonelik
soru isaretlerini artiriyor. Yapay zeka degerlemelerinin
yukselmesiyle birlikte ilgili sirketlerin hisse senedi ve
tahvillerinde satiglar gorilirken, sirketin CDS primleri rekor
seviyelere ¢iktl. Yine de bu geyrekte bulut altyapi gelirlerinin
%70’in Gzerinde artmasi ve toplam gelirin %15 ylikselmesi
bekleniyor. Oracle, yapay zeka altyapisi icin %30 - %40, diger
kurumsal bulut segmentleri icin %65 - %80 briit marj dngoéruyor.
Analistler, OpenAl basarisiz olsa bile Oracle’in temerrit riskinin
distk oldugunu, basari senaryosunda ise sirketin dev
kontrattan ciddi kazang saglayacagini belirtiyor.
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ABD’nin Cin’e H200 ihracatina izin vermesi sonrasinda
Alibaba ve ByteDance’in Nvidia ile blyik hacimli siparisleri
goriismesi, Cinli sirketlerin egitim kapasitesi yiiksek donanim
eksikligini gidermeye galistigini gdsteriyor. Bununla birlikte
Pekin’in heniiz net onay vermemesi ve devlet destekli
kurumlarda Nvidia alimlarina yonelik kisitlamalar, talebin
dizenleyici kurum belirsizligi nedeniyle distk profilli
ilerlemesine yol agiyor. Ayrica Nvidia’nin sinirli H200 Uretimi
ve Blackwell ile Rubin hatlarina odaklanmasi ve mevcut izin
dahilinde Cin’e ihrag edilecek ¢iplerin 6ncelikle ABD’ye
getirilerek givenlik kontrolliinden gececek olmasi, tedarik
zincirine yonelik sikintilari artiriyor. Diger yandan Cin’in
Huawei ve Cambricon gibi yerli Ureticileri tesvik etmesi, H200
alimlarini kullanim gerekgesine baglayarak ilerletebilecegi bir
ortam yaratiyor. Bu ¢ercevede Nvidia’nin Cin pazarinda
yeniden hacim kazanma potansiyeli olussa da, izin
sireclerinin niteligi ve duslik gortnirlik politikasi satislarin
Olcegini kisa vadede sinirlayabilir.

Nvidia’nin, ihracat kisitlamalarini agsmak igin ylksek
performansli yapay zeka ciplerinin kagak yollarla Cin gibi
Ulkelere aktarilmasini 6nlemeye yardimci olabilecek yeni bir
konum dogrulama yazilimi gelistirdigi ortaya ¢ikti. Henliz
yayinlanmayan ve misterilerin istege bagli olarak
kurabilecegi bu 6zellik, GPU’larin “gizli hesaplama”
altyapisini ve Nvidia sunuculariyla yapilan iletisimdeki
gecikme o6l¢imlerini kullanarak ¢iplerin hangi lGlkede
¢alistigina dair yaklasik bir konum tahmini yapabiliyor.
Oncelikle daha gelismis giivenlik dzelliklerine sahip Blackwell
serisinde sunulmasi planlanan ¢é6ziimiin, ABD yonetiminin
artan kacakglilik endiseleri ve Cin baglantili kacakgilik vakalari
sonrasinda 6nem kazandig belirtiliyor.

Avrupa'nin en yilksek ikinci mahkemesi, ABD’li ¢ip lreticisi
Intel’in rakiplerini engelledigi gerekgesiyle iki yil dnce verilen
376 milyon€’luk AB rekabet cezasina yaptigi itirazi
reddederken, cezayl 140 milyon€ azaltarak 237,1 milyon€’ya
indirdi. Liksemburg’daki Genel Mahkeme, bu tutarin ihlalin
agirligini ve siiresini daha dogru yansittigini belirtirken,
Avrupa Komisyonu’nun 2023’te kestigi cezanin, 2009’da
AMD'yi engelleme nedeniyle verilen 1,06 milyar€’luk 6nceki
cezanin mahkeme tarafindan iptal edilmesinden sonra
geldigini hatirlatti.
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v’ SpaceX’in 2026’da gelebilecek biiyiik halka arzi, 6zel

piyasalarda 100 milyar$ Gzeri degere ulasan teknoloji
sirketlerinin borsaya agilma egilimini artirirken, SpaceX’in 800
milyar$S ile 1,5 trilyon$ arasinda konusulan degerlemesi bu
buyuklikte bir halka arzin piyasalar tarafindan kaldirilip
kaldirilmayacagi konusunda soru isaretleri yaratiyor. Bununla
birlikte uzun stiredir durgun seyreden halka arz piyasasinda bu
Olgekte bir islem kurumlar ve bireysel yatirimcilar igin
kacirilmasi zor bir likidite olanagi sunuyor. Diger yandan
SpaceX’in sermaye yogun Starship programi ve Musk’in birden
fazla dev sirketi yonetmesi kurumsal yonetisim risklerini
artirabilir. Ancak 6zel fonlama dongiilerinin zayiflama ihtimali,
limitli ikincil satis imkanlari ve yatirimcilarin getiri baskisi
distndldiginde, mega halka arzlarin 2026’da yeniden
canlanmasi olasi gériiniyor.
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Ex¢onMobil

ExxonMobil’in 2030 planini yukari yénla revize etmesi,
sermaye harcamalarini artirmadan kar ve nakit akisini dnceki
plana kiyasla 5 milyar$ yukari revize ederken, toplam kazang
artisini 2024 - 2030 déneminde 25 milyar$, nakit akisi
biyimesini ise 35 milyar$ seviyesine cikariyor. Sirket,
%17’nin Gzerinde sermaye getirisi hedeflerken 145 milyar$
nakit fazlasi elde etmeyi 6ngoriyor. Yukari akis tarafinda
Permian’daki yeni teknolojilerle kaynak geri kazaniminin %20
iyilesmesi ve tretimin 2030°da 2,5 milyon varil esdegerine
¢ikmasi biiyiimeyi destekliyor. Uriin segmentinde yiiksek
katma degerli kimyasallarin payi artarken, CCS projeleriyle
emisyon yogunlugu hedeflerinin 2026’da tamamlanmasi
bekleniyor. Bu doniisiim, uzun vadede daha verimli varlk
portfoyi ve glgli nakit tGretimi ile strdurilebilir hissedar
getirisi olusturuyor. Aciklamalarin yatirimcilar tarafindan
pozitif karsilanmasi sonrasi ExxonMobil diin seansi %2 artisla
tamamladi.
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