Acilis Oncesi Kiiresel Piyasalar (23.05.25)
ABD Destekler / Direngler

Son Pivot Direng1 Direng2 Destek1 Destek2
D3I 42.051 42116 42.279 42.418 41.977 41.814
SPX500 5.893 5.888 5.905 5923 5.870 5.854
NDX 21.319 21.245 21.290 21.381 21153 21108

ABD Piyasalari: ABD vadeli hisse senedi endeksleri, Baskan Do-
nald Trump'in Avrupa Birligi ve Apple’a yonelik yaptigi sert aciklama-
lar sonrasi kuresel piyasalarda risk istahinin ciddi bicimde zayiflama-
siyla birlikte haftanin son islem gunUne guc¢lu bir satis baskisiyla bas-
ladi. Trump’'in Truth Social Uzerinden yaptigi aciklamalarda, AB ile
yurUtulen ticaret mUzakerelerinin “bir yere varmadigi” ifadesiyle dog-
rudan Avrupa'ya yonelik ekonomik bir baski sinyali vermesi ve buna
karsilik olarak gelecek aydan itibaren Avrupa’dan yapilan ithalatlara %
50 oraninda gumruk tarifesi uygulayacagini agiklamasi, yatirimcilarin
halihazirda yuksek enflasyon, genisleyen butce acigi ve kredi notu
tartismalarinin goélgesinde bulunan piyasalarda yeni bir belirsizlik fi-
yatlamasina yénelmesine yol acti. Ozellikle son haftalarda ABD eko-
nomisine iliskin pozitif gelen bazi verilerin ve Trump’in daha yumusak
bir dis ticaret sdylemine geri ddnmus olabilecegi yonundeki iyimserli-
gin etkisiyle riskli varliklarda sinirli toparlanma gorulurken, bu yeni
aciklamalar édnceki tum beklentileri tersine gevirmis durumda. Vadeli
islemlerde S&P 500 endeksi %1,8, Nasdaqg 100 %2,2, Dow Jones %]1,7
oraninda dusUsle islem gérayor. Ozellikle teknoloji adirlikl Nasdag
endeksindeki kayiplar, sektore yonelik dogrudan tehditlerin artmasiy-
la daha dikkat ¢ekici hale geldi. Trump'in, Apple Inc.'i dogrudan hedef
alarak ABD'de Uretim yapmamasli durumunda sirketin iPhone Urin-
lerine en az %25 gumrUk vergisi getirecegini belirtmesi, teknoloji dev-
lerinin kuresel Uretim zincirlerine yonelik yeniden yapilandirma baski-
larini da artirabilir. Bu sdylem, sadece Apple Uzerinde degil, genel an-
lamda kuresel tedarik zincirine dayali is modelleri olan buyUk ABD'li
teknoloji sirketlerinde sistematik baski yaratabilecek potansiyele sa-
hip. Apple hisseleri bu agiklamalar sonrasi piyasa oncesi islemlerde
yaklasik %4 oraninda deger kaybetti. Bu gelismeler, piyasalarda uzun
suredir fiyatlanan bazi varsayimlari da gecersiz kiliyor. Ozellikle yati-
rimcilar, 90 gunluk bir ‘tarife ateskesi’ sUrecinin surdigunu ve bu su-
recte yeni bir gerginlik beklemediklerini varsaymislardi. Ancak
Trump'in agiklamalari, bu tdr bir belirsizligin hala masada oldugunu
ve dis ticaret politikalarinin anlik agiklamalarla yon degistirebilecegdini
bir kez daha ortaya koydu. Wisdom Tree UK Ltd."de makroekonomik
arastirma baskani olan Aneeka Gupta'ya gore, bu tur ani ve keskin
soylemler, piyasalarda yUksek volatilite ddneminin devam edecegdine
isaret ediyor. Gupta, 6zellikle yatirrmcilarin kisa vadeli jeopolitik ve
politik gelismelere karsi artik daha temkinli pozisyon alacagini belirti-
yor. Ote yandan, ABD tahvil piyasasinda son glinlerde yasanan satis
dalgasi, artan butce acigi ve borgclanma gerekliliklerine paralel olarak
yatirimcilarin "borg¢ surddrulebilirligi" konusundaki endiselerinin de-
rinlestigini gosteriyor. Bu haftanin basinda Moody's Ratings'in
ABD'nin kredi notunu distUrmesi ve Temsilciler Meclisi’'nin vergi indi-
rimleri iceren butce tasarisini kabul etmesi, ABD'nin mali durusuna
yonelik kaygilarr artirdi.
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Acilis Oncesi Kiresel Piyasalar (23.05.25)

Avrupa Piyasalari: Avrupa hisse senedi piyasalari, Baskan Donald
Trump'in Avrupa Birligi'ne ydnelik sert aciklamalarinin ardindan belir-
gin sekilde satis baskisi altina girdi. Trump’in, AB ile yurUtulen ticaret
muzakerelerinin “bir yere varmadigini” sdylemesi ve gelecek aydan
itibaren Avrupa'dan ithal edilen Urlnlere %50 oraninda gumruk tari-
fesi uygulama tehdidinde bulunmasi, zaten zayif blylme gérinimu
ve jeopolitik kirilganlklarla karsi karsiya olan Avrupa piyasalarinda
ciddi bir belirsizlik dalgasi yaratti. Bu gelismeyle birlikte kita genelini
kapsayan Stoxx Europe 600 endeksi %2,2 oraninda deger kaybetti.
Satislar dzellikle dis ticarete duyarli sanayi, otomotiv ve teknoloji sek-
torlerinde yogunlasirken, yatirimcilar artan jeopolitik riskler ve koru-
maci ticaret politikalarinin Avrupa ekonomisinin toparlanma surecini
sekteye ugratabilecegini fiyatlamaya basladi. Trump’in sdylemleri sa-
dece kisa vadeli piyasa fiyatlamalarini degil, Avrupa Merkez Banka-
si'na (ECB) yonelik beklentileri de dnemli 6lgctude etkiledi. Para piyasa-
lari, ECB'nin 2025 yili igerisinde toplamda 65 baz puanlik faiz indirimi
gerceklestirecegini fiyatlamaya basladi. Bu, ECB'nin yilin kalan bes
toplantisindan ugunde geyrek puanlik faiz indirimi yapmasi anlamina
geliyor ve dnceki fiyatlamalara gore (iki indirim beklentisi) daha gev-
sek bir para politikasi beklentisini yansitiyor. Giderek zayiflayan enflas-
yon dinamikleri, dustk buyume, Cin'den gelen zayif talep ve simdi de
ABD kaynakl ticaret belirsizlikleri, ECB Uzerinde daha hizli ve gUglu
aksiyon almasi ydnunde baski kuruyor. Ayrica, Almanya ve Fransa gibi
bUyuk ihracatg¢r Ulkelerin, Trump'in korumaci politikalarindan dogru-
dan etkilenebilecek olmasi, Euro Bolgesi bUyUmesinin ihracat yonlu
motorunun sekteye ugrayabilecedi endisesini beraberinde getiriyor.
Bu durum, o6zellikle donguUsel hisselerde sert satislar yasanmasina
neden olurken, savunma sanayi, saglik ve temel tuketim gibi daha az
konjonkturel sektorlere yénelimi artirtyor. Piyasa katilimcilari ayrica
olasi bir ticaret savasi senaryosunda Euro'nun seyrini ve ECB'nin ddviz
kuru Uzerinden enflasyon hedeflemesine yonelik durusunu da yeni-
den degerlendirmek zorunda kalabilir. Kisacasi, Trump'in agiklamalari
sadece transatlantik iliskilerde yeni bir gerginlik dalgasi yaratmakla
kalmadi, ayni zamanda Avrupa piyasalarinda hem buUyUme beklenti-
leri hem de para politikasi projeksiyonlari Uzerinde kalici etkiler bira-
kabilecek 6lgekte yeni bir kirllganlik alani olusturdu. Avrupa piyasala-
rinin kisa vadede bu belirsizligi fiyatlamaya devam etmesi ve volatili-
tenin yUksek seyretmesi beklenebilir.
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Acilis Oncesi Kiiresel Piyasalar (23.05.25)

Asya Piyasalari: Asya piyasalari, kUresel capta artan ticaret gerilim-
lerine ragmen gorece daha temkinli ve sinirl bir oynaklikla haftanin
son islem gunuUne basladi. Baskan Trump'in Avrupa Birligi'ne ve App-
le'a yonelik sert gumruk tarifesi aciklamalari, Asya piyasalarinda dog-
rudan bir satis dalgasi yaratmasa da, bolgesel yatirrmcilarin risk algisi-
ni belirgin sekilde etkiledi. Ozellikle teknoloji ve ihracata bagiml sek-
torlerde temkinli fiyatlamalar éne cikarken, yatirrmcilar yeni bir kure-
sel ticaret savasinin Asya Uzerindeki dolayli etkilerini sinirli da olsa goz
onunde bulundurmaya basladi. Bu kapsamda MSCI Asya Pasifik en-
deksi %0,2 oraninda geriledi. Bélgede Japon yeni 6n plana ¢iktl. Artan
jeopolitik ve ekonomik belirsizliklerle birlikte, kUresel yatirimcilarin
guvenli liman arayisinin hiz kazanmasiyla Japon yeni, dolar karsisinda
gugclu bir deger kazanimi yasadi. Yen, %0,9'luk artisla 142,65 seviyesine
kadar yUkseldi. Bu hareket, 6zellikle ABD tahvil piyasasindaki dalga-
lanma ve Trump'in agiklamalari sonrasi yatirirmcilarin riskli varliklardan
¢ikip daha defansif pozisyonlara yoneldigini gdsteriyor. Japon yeninin
bu yUkselisi, sadece guvenli liman algisiyla degil, ayni zamanda Japon
Merkez Bankasi'nin asiri gevsek para politikasli durusunda yakin vade-
de herhangi bir degisiklige gitmemesi nedeniyle faiz farki temelli
carry trade pozisyonlarinin kismen ¢ézulmesiyle de desteklenmis ola-
bilir. Ote yandan Cin, GUney Kore ve Avustralya piyasalarinda seyrin
daha karisik oldugu izlendi. Cin tarafinda teknoloji hisselerine ydnelik
zayif seyir ve devam eden i¢ talep sorunlari endeksleri baskilarken,
Guney Kore'de yari iletken hisseleri dnculugunde sinirli bir toparlan-
ma dikkat ¢ekti. Avustralya’'da ise enerji ve maden hisseleri, emtia fi-
yatlarindaki oynaklik nedeniyle yon bulmakta zorlandi. Asya piyasalari
genelinde islem hacimlerinin goérece dusUk kalmasi ve yatirimcilarin
yeni pozisyon agmak yerine mevcut pozisyonlarini koruma egiliminde
olmasli da, volatilitenin simdilik sinirl kalmasinda etkili oldu. Ozetle,
Asya piyasalari simdilik kuresel risklerden goérece az etkilenmis gorun-
se de, Trump ydnetiminin dis ticaret politikalarinda izleyecegi adimla-
rin Cin ve diger buyuk Asya ihracatgilari Uzerindeki olasi etkileri yakin-
dan takip ediliyor. Onimuzdeki glnlerde gerginligin devam etmesi
durumunda Asya piyasalarinda da daha sert ve yonlu fiyat hareketleri
gundeme gelebilir.

Emtialar: Emtia piyasalari, artan jeopolitik tansiyon, ticaret savasi
endiseleri ve ABD'deki mali disiplin tartismalarinin etkisiyle hafta so-
nuna dogru farkli yonlerde fiyatlamalarla dikkat gekti. Enerji tarafinda,
kUresel arz-talep dengesine iliskin beklentiler ve yatirimcilarin riskten
kacinma egilimi, petrol fiyatlari Gzerinde baski yaratti. Ozellikle ABD
Baskani Trump’in Avrupa Birligi ve Apple'a yonelik sert gumruk tarife-
si acgiklamalari sonrasinda piyasalarda yeniden belirsizliklerin artmasi,
kUresel ekonomik bUylUmeye dair soru isaretlerini pekistirirken, enerji
talebinde zayiflama ihtimali fiyatlanmaya basladi. Bu gelismelerin so-
nucunda, West Texas Intermediate (WTI) ham petroll %0,5 deder kay-
bederek 60,51 $/varil seviyesine geriledi. Fiyatlarin bu seviyelere cekil-
mesiyle birlikte teknik olarak da kritik destek seviyelerine yaklasiimasi,
kisa vadede volatilitenin artabilecedine isaret ediyor. Ote yandan,
OPEC+ Uyelerinden Uretim politikalarina dair yeni sinyaller gelmemesi
ve Cin'den gelen zayif sanayi verileri de talep yonlU baskilari artiran
faktorler arasinda yer aldi. Kiymetli metaller tarafinda ise yatirimcilarin
guvenli liman arayisi belirginlesti.
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Dow

42.051 -0,21 194 3,40 116
Jones
S&P500 5.893 0,10 4N 581 0,19
Nasdaq 19.147 0,72 6,79 9,75 0,85
Dax 23.463 -0,27 -0,16 4,29 17,85
FTSE100 8.562 -0,27 0,08 0,79 4,75
Nikkei 37.756 -0,98 0,67 4,74 -536
Shangai 3.381 -0,68 116 310 0,87
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Dolar/TL 3872  -012 0,09 0,61 9,45
Euro/TL 4359 0,60 003 -002 1885
Euro/ m 030 039 109 819
Dolar
Sterlin/ 133 133 016  -035 614
Dolar
Brent 6343  -316 -0,51 392 15,08
OnsAltin 316250 -047 390 383 2055
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TR10Y 34,53 0,26 0,58 1,26 19,98
us 2y 4,04 0,35 3,64 12,34 4,92
usioy 4,52 0,40 298 8,76 1,22
GER 10Y 2,68 -0,59 4,97 9,15 13,30
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