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Hisse Piyasasinda Satis

Hisse senedi piyasalari bir kez daha abartili bir sekilde gelismeler esliginde kulvar degistiriyor. Son zamanlarin en popdiler
hikayesi Cin’li ¢ip Ureticileri ve yari iletkenler sirketlerinin daha ucuza, daha kaliteli ¢ip Uretecegi konusu piyasayi son 2
giinde gozle goriiliir sekilde vuruyor. Ozellikle Giiney Koreli ve Tayvanli ¢ip/yari iletken sirketlerinde son derece sert
satislar olmaya devam ediyor. Son aylarda piyasanin risk/getiri gbstergesi olarak izledigimiz KOSPI endeksi bu sabahki
seansta satislardan dolayi bir kez daha devre kesti. Asagida goreceginiz lizere endeks onemli bir teknik destege son
derece yakin.
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Anlasilan o ki Cinli Uireticilerin eg teknolojileri daha ucuza liretebilecek olmasi nedeniyle piyasa rakip sirketlerin hisselerini
satiyor. Oyle ki bu durum bir siiredir devam ediyor ve Giiney Kore ve Tayvan piyasasindan yabanci yatirmcilar son 12
ayda buyuk cikislar yaptilar. Asagidaki gorselde Ust yarida Gliney Kore, alt yarida ise Tayvan piyasasindaki yabancilarin
blylklGglni goriyorsunuz. Anlasilacagi Gizere durmaksizin gikislar devam ediyor. Bu gorsele goére sene basindan bu yana
bu iki tlkenin piyasalarindan yabanci ¢ikislari $200 milyari bulmus durumda. Analizi derinlestigimizde cikislarin agirlikli
olarak TSMC, Samsung ve SK Hynix hisselerinden oldugu goriliyor.

Foreigners Exit Korea and Taiwan

B Korea rolling 12-month net equity flows

Taiwan rolling 12-maonth net equ

=
v
o
=4
5
=

n

-61.13

02
Source: Bloomberg Bloomberg @

destekyatirim.com XfHo s



https://www.destekyatirim.com/
https://www.destekyatirim.com/
https://www.destekyatirim.com/
https://www.destekyatirim.com/
https://www.destekyatirim.com/
https://www.destekyatirim.com/
https://www.destekyatirim.com/
https://www.destekyatirim.com/

Haftalik Global Trendler ) DestekYatirm

Oysa asagidaki gibi, yari iletkenler piyasasini destekleyen ilgi hala devam ediyor. Asagidaki gorselde DRAM spot fiyati
acik renk ile, bu tip ciplerin kira endeksi de mavi ile gésterilmis. Buna gére hem ¢ip fiyatlari ylksek seyrediyor hem de
kira endeksi. Yani ylksek fiyata ragmen talep yiiksek kalmaya devam ediyor. Yine de piyasanin bu ¢ip ureticilerini heniiz
almak istememesi aslinda bircok faktoriin birlesmesinin bir sonucu olmali. Cin konusu bunlardan birisi. Digeri yapay zeka
yatirimlarinin geri 6demelerinin gercekten olup olmayacagi, harcanan paralarin batip batmayacagi konusu. Yiiksek faiz
ortami de Uizerine tatlandirici olarak gelmis olmali.

5Y Max Dally v & Table

W InSpecttrum DRAM Spot Price (L1) 51.0200
Silicon Data B200 Rental Index (R1) 5.95

Bu nedenle her ne kadar yari iletkenlerdeki riiyanin bitmedigine inansak da suya ilk atlayan bufalonun basina ne geldigini
herkes bilir. Bu ylizden sabirla, eller mouse da beklemeye devam ediyoruz.

Amerika Yeni Basliyor

ABD piyasasinda ise durum cok farkl degil. Daha gecen hafta rekor kiran endeksler bugiin bir yikima dénmds olabilirler.
Ancak bunu sadece Cin diisiincelerine baglamak dogru olmayacaktir. Sonucta yiksek hisse degerlemelerinden yiiksek
faize, yliksek enflasyona, ABD’nin yiiksek borgluluguna, teknoloji sirketlerinin yliksek yatirim harcamalarina, buna dayah
olarak yikselen sirket CDS’lerine kadar bircok klasik makro ekonomik degiskeni satislarin biriken nedeni olarak
tartisabiliriz. Ama ilging bir sekilde tetigi ceken Cinli sirketlerin piyasaya getirdikleri tehdit oldu. basit bir risk atesinde
genellikle araya giren hafta sonu piyasayi sogutur ve takip eden hafta piyasa yeniden ylikselmeye baslayabilir. Ancak bu
seferki durum hafta sonunun araya girmesiyle soguyacak piyasa reaksiyonunun temel faktorler karsisinda sadece bir
nefeslenme saglayabilecegi ve orta vadede piyasay! tutmaktan uzak olacagi gercegidir. Bu agidan baktigimizda 6nemli
bir risk, Amerikan endekslerinin zirvelerindeyken bu fiyatlamanin ¢alismasi ve korkunun derinlesmesi halinde
endekslerin diisecek cok yerinin olmasidir.
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Nasdag 100 endeksinin vadelisinde grafigi calistigimizda Mayis/Ekim 2026 arasinda aktif olarak calisan negatif egimli
kanala tekrar girdigini gorebiliyoruz. Heniliz bu satisin kanalin alt bandi olan 27,600 bdlgesine ki burasi ayni zamanda
kirmizi koridorun baslangic seviyesidir, gelebilecegini séyleyemeyiz. Ancak riskler asagi yonli, indikatorler daha yeni satis
bolgesine gecti veya gegcmek Uzereler. Bu grafikte gorilen yardimci seviyeler boyali bélgeler olan 29,500 ve 28,700
bolgeleri olabilir.

Bu cercevede daha once sizlerle paylastigimiz ve oldukga biiylik dnem verdigimiz volatilite bazli grafigimizi yeniden
paylasiyoruz. Gegtigimiz glinlerde bu grafigi paylastigimizda SPX endeksinin yeni ylksek yapmasina ragmen siyah ¢izginin
asagl yonli kanalin Gistiine atamadigini ve bunun endise verici oldugunu ifade etmistik. Ne yazik ki endiselerimiz dogru
cikti ve piyasa bir sebep bulup Urkitlici sertlikte bir satisa basladi.

Yukari devam etmek konusundaki isteksizlige ragmen asagida goérdigiiniiz Muhtesem 7’li hisselerinin esit agirlikta
olusturduklari endeks rekor tazelemeye devam ediyor. Peki neden?
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ilk olarak, gectigimiz aylardaki bir séylemimizi hatirlatmak istiyoruz; faizin bu kadar yiiksek ama teknolojiye dayali
blylimenin de bu kadar glgli oldugu bir ortamda yatirimcilarin parayi koymak igin tercih edecekleri hisse grubu yine
teknoloji hisseleri olacaktir ama segici olacaklardir ve daha ¢ok borcu olmayan, miimkinse nakit varligi olan sirketleri
tercih edeceklerdir demistik. Bu diisiincemiz hayat buldu ve 7.aydan itibaren MAG7 endeksi S&P 500 endeksini anlamli
Olglide yendi. Nasdaq 100 endeksi ile karsilastirdigimizda ise ayni stirede NDX %12.42 artarken MAG?7 hisseleri %18.86
kazandirmis. Yani buradaki dislince son derece verimli calismis. Bir sire daha Nasdaq kirilganligina ragmen MAG 7
hisselerinin goreceli olarak glclu kalacagina inaniyoruz.

VIX’in Masalina inanin

Bu gorselin haricinde, opsiyon piyasalarindaki volatilite degisimine bakmayi dislindik ve oranin da bize gosterdigi
manzara ¢ok farkli degildi. Son haftada piyasa satim opsiyonlarinda yogunlasmaya baslamisti ve hedge pozisyonlari
aliyordu. Henliz opsiyon volatiliteleri arasindaki fark devasa boyutlara gelmis degil, yani tam anlamiyla put opsiyonlarinin
dominansinda olan bir piyasada degiliz ama bugiin ABD piyasasi kapandiginda buyik ihtimalle oldukga farkh bir resme
bakiyor olacagiz.
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IX/VIX vs SPX
Rasyo kanalin iist band1 boyunca diisiiyor
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Yukarida bahsettigimiz nedenlerden dolayi S&P 500 endeksinin tersine hareket eden SH etfi, Nasdaq endeksinin 3
kaldiragla tersine hareket eden SQQQ, VIX etfleri olan VXX ve UVXY (1.5X) gibi endekslerdeki zayifliktan getiri Gretecek
kiymetlerde pozisyon almak/artirmak icinde bulundugumuz stiregte makul bir diisiince olabilir.

isin Basi Tahvil

Endeksler haricinde en 6nemli gelismelerden birisi tahvil piyasasinda oluyor. Hafta basinda %5.35 gibi kritik bir seviyeyi
yukari dogru zorlayan 10Y faizi, diinki yliksek enflasyonun ardindan bugiin %5.09 seviyesinde islem goriiyor. Bunu yiiksek
faiz ortamini destekleyen enflasyon verisine ragmen yapiyor.

Gegen haftaki hazine ihalelerinden zaten piyasanin %5.30 lizerindeki getirileri hem vade primi hem de ylksek borgluluk
riskini karsilayacak kadar yiksek buldugunu gérmistiik ve faizde bir geri cekilmeyi destekliyorduk. Hatta bu gelismelerin
oncesinde bile kendi metriklerimizi calistirdigimizda yatirim yapilabilirinden ¢ép seviyedekilere, devlet tahvilinden 6zel
sektor tahviline kadar hepsinin etflerinde yukari yonli beklenti tasiyorduk. Bu kiymetler baslangicta faizin yiiksek kalmasi
nedeniyle zayif kalsalar da son 1 haftada yiikselise gegtiler. Buglin igin ise 10Y faizinde 6ngordigiimiz ilk konsolidasyon
bélgesi %5.05/5.00 araligidir. Yani tahvil hareketinin duraklayabilecegi ilk bolgeye oldukga yakiniz.

Genis bir senaryoda distintrsek aslinda bu olusumun endekslere de uydugunu 6ngorebiliriz. Eger faiz biraz daha geri
cekilir ve tahvili alirlarsa bu durum son giinlerde oldugu gibi endekslerdeki satisi destekleyecektir. Ama goérilecegi lizere
blylik bir marj yok. Ardindan hem tahvil, hem de endeksler anilan desteklere gelmis olacaklardir ve bundan sonrasinda
olasi bir yukari yonli hareket icin imkan dogacaktir.
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Altin ve Gimiiciiler de Nasiplensin

Tahvil faizinin diismesi bu sefer altin ve giimisi destekliyor. Her ikisi de anlamli primlerle Amerikan seansina dogru
gidiyorlar. Aslina bakarsaniz zamaniydi. Altinda ilk asamada 4320/4430 arasindaki koridorun test edilebilecegini
diisiintyoruz. Bu aralik ilk 6nemli konsolidasyon bolgesi ve test edilmesi yukaridaki endeks ve tahvil grafiklerinde gorilen,
desteklere olan marjin kat edilmesiyle birlikte altinda goérilebilecek seviyeler olarak éne ¢ikiyor. Glimis ise bir kez daha
son zamanlarin dip seviyesindeki destegin hemen (izerinden doniyor ve yukaridaki 62.50/68.70 arasindaki koridoru
hedefliyor. Yani birbirini tamamlama ihtimali olan fiyat reaksiyonlarina bakiyoruz. Bu gercevede yeni bir tur kiymetli
metal rallisini destekliyoruz.

Bakirda Defansi Siklastiralim

Bakir ise bitilin glicli temel faktorlere ragmen piyasanin odaginin baska yere cevrilmesi nedeniyle deger kaybediyor.
Bakir icin stratejik olarak long beklentimizi butiin glicliyle koruyoruz. Ama taktik olarak 630 cent bolgesine (%4.50) kadar
gerileyebilecegini degerlendiriyoruz. Yapay zeka, data merkezi temasinin yara almasi sonucu bakir hisselerinde satislar
derinlesebilir. Asagida gorilecegi Gizere bakir madencileri COPX hissesi diin sert saticiliydi ve bugiin de dyle ¢alismasi son
derece muhtemel. Mart 2026’dan gelen diyagonal destege kadar gelebilecegini degerlendiriyoruz. Bu seviyenin test
edilmesi halinde piyasanin long pozisyon alternatiflerini degerlendirecegine inaniyoruz. O zamana kadar defansta
kalmak, mimkiinse pozisyon azaltmak veya hedge amagli opsiyon almak makul bir taktik olabilir.
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Buglinkii notumuzda en fazla gegen kelime ne yazik ki faiz oldu ama hatirlayacaginiz lizere faizin piyasanin bel kemigi
oldugunu bircok kez ifade etmistik. Hatta faizin geri gelmesi halinde oldukga farkli fiyatlamalar gérecegimizi séylemistik.
Simdi bu fiyatlamalardan birisi paritelerde yasaniyor. EURUSD, GBPUSD ve USDJPY paritelerinde USD’ye karsi dikkate
deger bir gliclenme egilimi basladi. Daha dnceki notlarimizda DXY’de tepe olusumu, EUR ve GBP’de ise dip olusumunu
gozlemledigimizi paylasmistik. Simdi bu gézlemlerin meyvesini toplama zamani.
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Yasal Uyari

“Bu icerikte yer alan bilgiler genel nitelikte olup, herhangi bir getiri garantisi veya dogrudan yatirim tavsiyesi niteligi
tasimamaktadir. Yatirim kararlar kisisel risk ve tercihlere gore verilmelidir. Yatirnmcilarin, burada yer alan bilgilere
dayanarak islem yapmadan 6nce kendi arastirmalarini yapmalari ve ilgili verileri dogrulamalari dnemle tavsiye edilir.
Burada yer alan bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden dogabilecek dogrudan veya dolayh zararlardan Destek Yatirim
Menkul Degerler A.S., bagh kuruluslari, ¢calisanlarn ve danismanlari sorumlu tutulamaz.

Sunulan veriler glvenilirligi kabul edilen kaynaklardan elde edilmis olmakla birlikte, bilgilerdeki dogruluk, eksiksizlik ve
degismezlik garanti edilmemektedir. Destek Yatirim adina sizinle iletisime gegen kisi veya kurumlarin kaynagini mutlaka
dogrulayiniz. Kurumumuz Telegram vb. uygulamalar veya sahte internet siteleri izerinden hicbir sekilde bilgi talep
etmez, nakit yatirma veya ¢ekme islemlerine yonlendirmez. Tim resmi bilgilere yalnizca kurumumuzun web sitesi
Uzerinden ulasabilir ve dogrulugunu teyit edebilirsiniz.

Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak soézlesme
cercevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu nedenle, yalnizca burada yer
alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu icerikte yer alan bilgi
ve verilerden kaynaklanabilecek dogrudan veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan veya Gglincl kisilerin
ugrayabilecegi zararlardan Destek Yatirirm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu degildir.”

Gokhan Uskuay

Aragtirma Direktorii
arastirma@destekyatirim.com
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