Uluslararasi Piyasalar Biilteni (05.06.2025)
Bllten Ozeti

e ABD Piyasalari: ABD piyasalari, zayif makroekonomik verilerin resesyon
endiselerini artirmasiyla birlikte faiz indirimi beklentilerinin gtg¢lendigi bir
ortamda yatay bir seyir izledi.

e Avrupa Piyasalari: Avrupa piyasalari, ECB'nin beklenen faiz indirimi
oncesinde temkinli bir seyir izlerken, yatirrmcilarin ana odagi Lagarde’in
ilave gevseme sinyali verip vermeyecegine gevrildi.

e Asya Piyasalari: Asya piyasalari, Japonya'da uzun vadeli tahvillere yone-
lik zayIf talebin baski yaratmasi ve Cin'de hizmet sektérinde toparlanma
sinyallerinin 6ne gikmasiyla yon agisindan ayristi.

e Emtia: Petrol, kisa vadeli durgunluk endiseleri ve kar satislariyla %1
gerilerken; altin, dusen tahvil faizleri ve zayif dolar etkisiyle %0.6 yuUksele-
rek gtvenli liman konumunu guglendirdi.

ABD PiYASALARI: ABD piyasalari, 4 Haziran kapanisinda yatirimci-
larin buyUmeye iliskin zayiflayan sinyalleri Fed'in olasi faiz indirimle-
riyle dengelemeye calistigi bir fiyatlama sUreciyle karsi karsiya kald.
Ozellikle ISM tarafindan agiklanan hizmet sektért endeksinin 50 esik
seviyesinin altina duserek bir yili askin suredir ilk kez daralma sinyali
vermesi, ekonomik aktivitenin yavasladigina dair guc¢lt bir mesaj ola-
rak algilandi. Bu gelismeye ek olarak, 6zel sektdr istihdam artisinin
son iki yilin en dusUk seviyesine gerilemesiyle birlikte piyasalarda re-
sesyon endiseleri yeniden belirginlesti. S6z konusu veriler, swap piya-
sasinda Ekim ve Aralik aylarinda iki adet 25 bp'lik faiz indirimi beklen-
tisini neredeyse tam olarak fiyatlarken, Eylul ayinda faiz indirimi olasi-
Ilg1 da %90'In Uzerine c¢iktl. Bu beklentiler dogrultusunda ABD tahvil
getirilerinde belirgin bir geri ¢cekilme yasanirken, 10 yillik Hazine tah-
vili faizi 9 baz puan duserek %4.36 seviyesine indi.

S&P 500: = yatay

Nasdaq 100: a%0.3

Dow Jones Industrial Average: v%0.2
Russell 2000: v%0.2

Bu zayif makroekonomik zemin altinda, hisse senedi piyasasinda ya-
tirnmcilar temkinli bir durus sergiledi. S&P 500 endeksi yatay kapanir-
ken, teknoloji agirlikli Nasdaq 100 %0.3 artis gosterdi. Buna karsilik
Dow Jones ve Russell 2000 gibi daha genis tabanli endekslerde sinirli
da olsa geri cekilmeler yasandi. Ozellikle saglik ve iletisim gibi savun-
ma sektorleri, blUylime endiselerinin arttigi ortamda daha direncli bir
gorunum sergiledi. Lombard Odier'den Florian lelpo, bu verilerin bu-
yUume cephesinde yarattigi hayal kirikhdinin hisse ve kredi piyasala-
rindaki mevcut degerlemeleri test edebilecegine dikkat ¢ekti.

Kurumsal gelismeler de seansin 6ne ¢ikan unsurlari arasinda yer ald.
Wells Fargo, 2017'den bu yana Fed tarafindan uygulanan ve banka
bUyUkIGgunu sinirlandiran duzenleyici varlik tavani kisitlamasindan
resmen cikarildigini duyurdu. Bu gelisme bankanin operasyonel &z-
gurligunu artirirken, CEO Charlie Scharf icin de 6nemli bir kazanim
olarak degerlendirildi; hisse fiyati seans boyunca guclu prim yapti.

ABD Destekler / Direngler

Son Pivot Direng1 Direng2 Destek1 Destek2

D3I 42.323 | 42.060 42.342 42.634 41.769 41.487
SPX500 5.917 5.894 5.923 5.953 5.864 5.835
NDX 21.336 21.310 21.453 21.586 21177 21.035
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AVRUPA PIiYASALARI: Avrupa piyasalari, yatirimcilarin odaklandi-

g1 Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) faiz karari éncesinde bekle-gor Vilbagi

modunda islem gérdi. 25 baz puanlik faiz indirimi karari, piyasa fiyat- N
lamalarina buyuk oranda dahil edilmis durumda; dolayisiyla gun igin-
deki oynaklik oldukga sinirli seyretti. Ancak asil belirleyici unsur ola- Dow

rak, ECB Baskani Christine Lagarde’in toplanti sonrasl yapacadi acik-  JonesF
lamalar 6n plana c¢ikiyor. Piyasanin temel beklentisi, yalnizca bugun-
kU indirimin degil, yilin ikinci yarisinda gelebilecek ilave faiz indirimle-
rine dair bir sinyalin de Lagarde tarafindan net bir sekilde ortaya kon- ' NasdagF 21734  -015 167 167 239
masl. Aksi halde tek seferlik bir faiz indiriminin ardindan guvercin to-

42.489 -0,03 0,46 0,46 -0,90

S&P500 F 5975 -0,10 1,00 1,00 0,67

. . o - Dax 24276 0,77 116 116 2194
nun yumusamasi, piyasa fiyatlamalarinda hayal kirikhidi yaratabilir.
GUun igerisinde agiklanan veri akisinin sinirli olmasi da yatirrmcilari
T . . I . FTSE100 8.801 0,16 0,33 0,33 7,69
temkinli bir pozisyonda kalmaya itti. Euro Stoxx 50 vadeli kontratlari
gun boyunca yatay seyrederken, Avrupa genelinde hisse senedi en-
Nikkei 37.582 -0,44 -1,01 -1,01 -5,80

deksleri dUsuk hacimle dar bir bantta islem goérdu. Para birimi cephe-
sinde ise Euro, ABD'den gelen zayif verilerin ardindan deger kazandi. ' shangai 3376 -0,01 085 085 0,72
Dolar endeksinin gerilemesiyle birlikte euro/dolar paritesi %0.4 ora-
ninda yUkselerek 11412 seviyesine ulastl. Bu hareket, piyasalarin ABD
tarafinda Fed'in faiz indirimi konusunda daha net bir adim atacagdi
beklentisini artirmasiyla dogrudan iliskilendirildi. Degisim (%)

PARITE ve EMTIALAR

Parite ve
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re'nin 10 yillik tahvili 3 baz puan gerileyerek %4.61'e indi. Bu hareket,
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Ingiltere tarafinda bUyUmeye yonelik endiselerin daha guglu hissedil-
digini ve tahvil talebinin arttigini gosteriyor. Almanya tarafinda ise

P . . P . . Euro/TL 45,09 0,83 1,36 1,36 22,94
ECB karari 6ncesinde pozisyonlarin korunmasi yonunde daha nétr bir
aklasim hakimdi.
yaxias g‘;::{ 14 006 057 057 1017
Yatirnmcilarin ECB'den sadece bugUnku karari degil, ayni zamanda .

e e o < b : Sterlin/ . 135 069 069 826
ECB'nin faiz indirimi déngusune ne olcude bagli kalacagina dair stra- Dolar ; ; i i ;
tejik yonlendirme beklentisi var. Piyasa fiyatlamalari, yil sonuna kadar
toplam iki faiz indirimi olasihgini iceriyor. Ancak bunun gerceklesme- , ~ Brent 6453 024 307 307 1361
si, ozellikle ikinci yarida Avrupa’nin buyUme ve enflasyon verilerine

Ons Altin 336420  -024 227 227 2824

siki sikiya bagh olacak. Bugunku toplanti bu ¢ergevede kritik bir esik
olarak degerlendiriliyor.

FAiZLER

Sonug olarak Avrupa piyasalarinda yonu belirleyecek temel unsur,
yalnizca politika faizi karari degil; ayni zamanda Lagarde'in temkinli

Deg|§|m (%)
mi yoksa kararll mi bir parasal gevseme cizgisi izleyecegine dair vere- . [SESN. Kapanis
cegdi mesajlar olacak. ECB'nin "bir indirimle yetinip yetinmeyecegdi" ya Aylik ,t‘,’l','::j:e
da “kademeli ve veri odakll” bir gevseme slrecine girip girmeyecegi

onUmuzdeki haftalardaki fiyatlamalarda ana belirleyici olacak.
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ASYA PIYASALARI: Asya piyasalari 5 Haziran islem gintnde yén
acgisindan karisik bir tablo cizdi. Bolgedeki fiyatlamalarda hem Ja-
ponya kaynakli tahvil endiseleri hem de Cin'in hizmet sektérinden
gelen olumlu sinyaller etkili oldu. Japonya'da gergeklestirilen 30
yillik devlet tahvili ihalesine gelen zayif talep, yatirimcilarin uzun
vadeli Japon tahvillerine olan ilgisinin azaldigini ve bu segmentteki
talep yapisinda kalici bir degisim yasandigini ortaya koydu. Son
donemde 20 ve 40 yillik tahvillerde de benzer sekilde dusuk talep
gorulmesi, kamu bor¢lanma stratejisine dair elestirilerin artmasina
neden oldu. UBS Asset Management'tan Kevin Zhao, Japonya Mali-
ye Bakanhgi'nin (MOF) artik 30 yil ve Uzeri vadelerde tahvil ihrag
etmeyi durdurmasi gerektigini savunarak, bu segmentte likidite ve
talep eksikliginin kalici hale geldigini vurguladi. Bu gelisme sonrasi
Topix endeksi %1 oraninda deger kaybetti. Tahvil piyasasindaki siki-
sikhdin bankacilik ve sigorta gibi uzun vadeli enstruman tasiyan
sektorler Uzerinde baski yarattigi gorauldu.

Diger tarafta, Cin'de aciklanan &zel sektdr hizmet PMI verisi ise bol-
geye kismi bir moral verdi. Mayis ayinda hizmet sektérindeki bu-
yumenin hiz kazandigini gosteren veri, i¢ tUketimde toparlanma
isaretleri sundu. Bu gelisme, 6zellikle Cin ekonomisinin Uretim
odakli modelden tuketim bazh bir donUsum gegirmeye calistigi
dénemde dnemli bir sinyal olarak yorumlandi. Ancak dis ticaret
tarafinda halen ABD tarifelerinin etkisi stUrerken, bu toparlanmanin
ne kadar surdurulebilir olacagina iliskin soru isaretleri devam edi-
yor. Yine de Hang Seng endeksi %0.4 yUkselirken, Sanghay Bilesik
endeksi gunU yatay tamamladi. Cin'in tuketim hisseleri ve turizm
temali sirketleri pozitif ayristi.

Doéviz cephesinde, ABD'den gelen zayif makroekonomik verilerin
ardindan yen, dolar karsisinda %0.8 degerlendi ve 142.89 seviyesine
geldi. Bu durum, Japon yeni agisindan guvenli liman talebinin ye-
niden dne ¢iktigini gosteriyor. Buna karsilik offshore yuan, Cin tara-
findaki ticaret belirsizliklerinin devam etmesi nedeniyle dolar karsi-
sinda %0.1 deder kaybederek 7.1804 seviyesine geriledi. Genel ola-
rak Asya piyasalari, bir yandan Cin'in iceride toparlanma sinyalleri
verirken diger yandan Japonya'da tahvil piyasasina iliskin yapisal
sorunlarin éne cikmaslyla boélgesel ayrisma egilimi gésterdi. Onu-
muzdeki gunlerde ABD istihdam verilerinin kuresel risk istahina
etkisi, Asya'daki fiyatlamalar agisindan da belirleyici olmaya devam
edecek.

EMTIA: West Texas Intermediate (WTI) ham petroll, seansi %1
dusUsle 62.78 dolar seviyesinde tamamladi. Son gunlerde yapay
zeka odakli veri merkezleri ve enerji ihtiyacina dair uzun vadeli po-
zitif beklentiler petrol fiyatlarina destek vermekteydi. Ancak bu
beklentilere ragmen kisa vadede artan ekonomik durgunluk sin-
yalleri, talep yonlu baskinin yeniden fiyatlandigini gdsterdi. Ayni
zamanda yatirimcilarin kar satisina yonelmesi, teknik olarak da fi-
yatlarda asagdi yonlu duzeltmeleri tetikledi. OPEC+ cephesinde Ure-
tim kesintileri devam etse de, piyasalar artik daha ¢ok talep temelli
gelismelere odaklaniyor. Altin tarafinda ise tablo ters yonde sekil-
lendi. Spot altin fiyati %0.6 artisla 3,373.67 dolar/ons seviyesine yuk-
selerek yeniden guvenli liman pozisyonunu guglendirdi. Faiz getiri-
si olmayan bir varlik olarak altin, ABD tahvil getirilerindeki sert geri
cekilmeyle birlikte yeniden cazip hale geldi. Ozellikle 10 yilik ABD
tahvillerinin faizinin 9 baz puan dUserek %4.36 seviyesine gerileme-
si, altinin alternatif getiri karsisinda rekabet avantajini artirdi. Ayri-
ca, zayIf dolar etkisi ve piyasalarda artan politika belirsizligi, altini
portfdy cesitlendirme araci olarak éne ¢ikardi.
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