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Satis Endekslerde Degil, Hisselerde

Son analizlerimizde belirli hisse gruplarinin son derece ciddi asiriliklar sergileyecek sekilde yukar gittigini ve bir teknik
diizeltmenin gelmesi gerektigini s6z konusu etmistik. Gergcekten de ana endekslerde blyiik bir asirilik olmasa da yari
iletkenler, cip Ureticileri gibi kalabalik pozisyonlar Cuma giinii ABD’de istihdamin ylksek gelmesi ve dnceki istihdam
verisinin de yukari revize edilmesi sonucu hizlica kapatilmaya baslandi. Clinkli daha 6nceki giicli verilerin izerine gelen
bu veri ABD’de faizin uzun siire yliksek kalacagi diisiincesini gliclendirdi. Yiiksek faiz teknoloji hisselerinin hi¢ sevmedigi
bir ortamdir. Clnkl teknoloji hissesi dendiginde Apple, AMD, Nvidia gibi nakit zengini az sayidaki sirketlerin altinda
karinca slirlisi gibi para ihtiyaci olan kiglk sirketler var ve paranin maliyetinin artmasi bu sirketlerin biylime
beklentilerinin ertelenmesi demek. Bu da oraya yatirim yapanlarin bu yatirimlarindan vaz gegmesine neden olur.

Son 1 ayda hisse senedi piyasalarindaki kiresel yikselisin aslinda sagliksiz oldugunu suradan anlamaliyiz; Asya
piyasalarindan baslarsak yari iletkenler ve diger teknoloji hisseleri Gizerinde yiikselen Gliney Kore’nin Kospi endeksinin
aslinda %47’sini SK Hynix ve Samsung Electronics sirketleri olusturuyor. Bu sirketlerde son haftalarda yasanan ralliyi
kacirma korkusu bitlin paranin iceriye hlicum etmesine ve hisselerin ederlerinin ¢ok tizerinde yiikselmesine neden oldu.
Ana endeksin yariya yakini bu hisselerden olusunca dogal olarak da tilke endeksi ¢ok gliclii yiikseldi ve daha fazla yatirimci
cekti. Boylece aslinda ekonomik bliyimeyi hayli asan ve genele yayllmayan sahte bir yikselis oldu.

Benzer sekilde diinyadaki en st kaliteli giplerin %90’ini Greten Tayvan’da da belirli birkag hisseye hiicum oldu ve bu
hisselerin endekslerdeki agirliklari fazla olduklarindan dolayi ana endeksin de aslinda sahte ayaklar tGizerinde yikseldigine
sahit olduk. Ama ABD verisiyle gelen endise dalgasi satislara neden oldu ve yatirimcilar ilk olarak asiri sisen hisselerden
ciktilar.

Cuma glinl satislar hizli ve derin oldu. Ancak en blyuk satislar asagidaki tabloda gorilecegi lizere yari iletkenler ve ¢ip
Ureticilerinde oldu. Asagida Cuma giinii Nasdag 100 endeksinde en fazla diisen 20 hisseyi goreceksiniz.
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Bu 20 taneden sadece 3 tanesi yari iletken, cip veya yazilim disinda, bir tanesi zaten Bitcoin’le birlikte oynuyor. Satislarin
derinligini de en sagdaki kolondan takip edebilirsiniz. Eger her birinin glinlik grafigine bakarsaniz hepsinin son derece
bliyik hacimlerle satildigini goreceksiniz. Yani hem hacim var, hem derin hareket var. Bu da demek oluyor ki bu birkag
gline yayilabilecek bir satisin baslangici olabilir. Hafta basinda bu hisseleri bir miktar almalari makul karsilanmali ¢linki
gin ici islemciler Cuma giinkii buyuk dislsten sonra kisa bir al/sat yapmak icin giin iginde alabilirler ama bunun kalici bir
alis olacagini diistinmek cok iyimser bir diislince olurdu.

Bu durumu analiz etmek icin endekslerde durumun ne olduguna bakmak gerekir. Asagidaki grafikte S&P 500 endeksi ile
birlikte en (st panelde 200 giinlik hareketli ortalamanin Gzerindeki hisselerin toplam icindeki ylizdesini gorebilirsiniz.
Anlasilacagi lizere %60 burasi icin ¢cok dnemli bir buylkluk degil. Yani yukarida bahsi gecen asiri alim hikayesi ana
endekste karsilik bulmamis.

Bir baska kriter ise orta panelde goérilen son 4 haftanin yiksegini veya distgini yapan hisselerin ylizdesel payi; agikca
orasl da asiri bir seviyede degil. Oysa Nisan, Subat ve Mayis 2025’e baktiginizda 4 haftalik ylksek yapanlarin payinin riskli
seviyelere kadar arttigini ve oralardan gelen ufak satislarla bu asirihigin torpilendigini goérebilirsiniz. Yani bu satisin
endeksi bozacak kadar derinlesmesine neden olacak bir durum bu agidan da gériinmiyor. Ama ayni sekilde satislarla 4
haftalik diisik yapan hisse sayisi da heniliz anlamli bir seviyeye gelmemis. Yani hisseleri, dolayisiyla endeksi almalari igin
de bir asirilik gbze carpmiyor.

En alttaki panelde ise sari ve yesille son 1 yilda yeni yuksek/duslik yapan hisselerin ylizde payi goriliyor. Nisan 2025 ve
Subat 2026’de gorilen gibi asirihklardan eser yok. Oysa endekste anlaml donislerin olmasi igin bu tir asiriliklan
gozlemliyorduk. Olmamasi endeksteki hareketin biyuklik olarak sinirli olabilecegini duslindiriyor.
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Hisselerde ki satisi hakli ¢ikarabilecek bir baska durum ise opsiyon piyasalarindan geliyor. 19 Haziran’da opsiyonlarin
vade sonu var. Piyasada acik opsiyon pozisyonlarini ¢esitli kaynaklardan goriip hesilgili hesaplamalari yaptigimizda,
zaman zaman opsiyon pozisyonlarinin yigildigi seviyeleri tespit edebiliyoruz. Bunu yaptigimizda son dénemde yukarida
bahsi gegen hisse gruplarinda opsiyon yigilmalarinin olduk¢a distk fiyatlarda kaldigini gordiik. Piyasa sikhkla bu tir
durumlarda hisseleri opsiyon yigilmasinin oldugu fiyat seviyelerine dogru silirerek pozisyon ayarlamasi yapma
egilimindedir. Simdi de tam olarak boyle bir durum var. Piyasanin her seferinde bu sekilde calisacagi garanti edilemez
ama ihtimalleri artirdigini séyleyebiliriz. Bu nedenle birkag giin daha siirecek baskili bir hisse senedi piyasasi sasirtici
olmayacak ve biyiik ihtimalle endekslerde yeni bir alim imkani verecektir.
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Bliyiimenin ve bliyiimeyle gelen karlihigin bu kadar gliclii oldugu bir ortamda bir trend degisimi olduk¢a anlamsiz olurdu.
Bu ylizden satislari piyasa bir noktada karsilayacaktir. Asagidaki grafikte teknik agidan dikkatimi ceken 2 araligi paylasmak
istedik.
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Buna gore Cuma giini test edilen ve daha 6nce Mayis ayinda destek olarak calisan 28,800 bolgesi bir kere test edildi ve
islem yapma imkani veriyor. Ancak daha gicli bir destek olarak gordtgiimiiz 27,500/26,600 koridoru hem daha 6nce
calismis olmasi hem de boyali bélge ile kesismesi acisindan daha makul bir dénis bolgesi olarak géziimize carpiyor.

S&P 500 vadelisinde ise ¢ok belirgin bir sekilde harmonik hareket boylarinin galistigini ve satisi seviye olarak birebir
yakaladigini gériyoruz. Gegmiste defalarca 1250 puan civari ylikseldikten sonra satis géren S&P 500 endeksi bu kez de
sasirtmadi ve en son dibinden 1275 puan yikseldikten sonra diismeye basladi. Satislarin karsilanabilecegi potansiyel
teknik seviyelerden birisi bu sabah test edilen 7350 puan bolgesi. ilerleyen giinlerde asagi dogru ihlal edilirse 7200/7100
araligi bogalarin tekrar oyuna girebilecekleri bir aralik olarak karsimiza ¢ikiyor.
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Hikaye Faiz, Sonuc Altin ve Gimiis

Herkesin birbirine sordugu soru herhalde “ne oluyor bu altina/giimise?” oldu hafta sonunda. Ne yazik ki altin ve gimis
enflasyonun kurbani oldu. istihdam verisinin oldukca giiglii gelmesi faiz indirimlerinin 6telenmesine, hatta faiz artis
beklentisinin artmasina neden oldu. Bu durumda piyasa i¢ verimi olmayan, yani tahvil gibi durdugu yerden bir getirisi
olmayan altin ve giimiisten uzaklasti. Clinki ylksek faiz garanti getiri demekken altin siiri psikolojisi gerektiriyor. Oysa
bu kosullarda kimse altina girmeyecektir. Hatta yiksek faiz ortami USD’nin albenisini artirdigi icin Dolar giiclendi ve bu
da altinin ucuzlamasina neden oldu.

Bu sekilde baktigimizda gelismeler altin ve glimisiin satiimasi icin hemen hemen her seyin yerli yerinde hazir oldugunu
duslindiriyor. Ne yazik ki altinin yUkselisi, cok 6zel bir gelisme olmadikc¢a bir baska bahara kalmis olabilir. Unutmayalim,
konu altinin Gzerinde donmdiiyor, faizin tizerinde dénlyor ve faiz konusu aksamdan sabaha degisen bir konu degildir. Bu
hafta ABD’de enflasyon agiklanacak. Biliylik ihtimalle yiiksek gelir. Disiik gelse bile altini kalici bir sekilde yukari itmeye
yetmeyebilir. Bunu ilerleyen glinlerde gérecegiz.

Teknik agidan ise altin ne yazik ki temel agidan da oldugu gibi iyi bir hikaye anlatmiyor. Oncelikle 200 giinliik hareketli
ortalamanin altini Cuma glinii test ettikten sonra Pazartesi glini de asagl devam ediyor. Glnlik kapanis eger bu sekilde
olursa ayilarin elini kuvvetlendiren 6nemli bir gérinim ortaya cikar. Asagidaki grafikte de goriilecegi lizere altin
neredeyse 2026’daki kazanclarinin hepsini vermis durumda ve eksiye gecmek lzere. Bu bolge 6nemli bir teknik destek
alani. Birkag giin icinde yukari dénemez ise altin bogalarinin basi belada demektir. Eger $4300 bolgesinden yiikselemezse
$3900 seviyesine kadar inme ihtimali artar.
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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. Yatirimcilarin, burada yer alan bilgilere
dayanarak islem yapmadan 6nce kendi arastirmalarini yapmalari ve ilgili verileri dogrulamalari 6nemle tavsiye edilir.
Burada yer alan bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden dogabilecek dogrudan veya dolayl zararlardan Destek Yatirim
Menkul Degerler A.S., bagh kuruluslari, ¢alisanlari ve danigmanlari sorumlu tutulamaz.

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

Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danigsmanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak sozlesme
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 dolayh zararlardan, kar yoksunlugundan veya Uglincli kisilerin
ugrayabilecegi zararlardan Destek Yatirirm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu degildir.”

Gokhan Uskuay

Arastirma Direktorii
arastirma@destekyatirim.com
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