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Amerikan Endekslerinde Toparlanma

Gecgen haftaki Nasdaq endeksi analizimizin ardindan endeks gercekten de kritik teknik desteklerden yukari donerek alis
tarafindan pozisyon tasiyanlari mutlu etti. Bu haftaya baslarken ise Amerikan hikiimetinin savasa yeniden ara
verilecegine dair agiklamalari piyasaya biraz daha umut vermis gibi duruyor. Asagidaki fiyat grafigini hatirlayacaksinizdir;
alttaki islem kanalini kopyalayip Gstteki dislise koydugumuzda harika bir sekilde bize bir yol haritasi vermisti. Yolun ¢ok
az disina g¢ikarak sadece teknigi trade edenleri bir ayi tuzag ile kandirmis, ama bu arada kirmizi ile gosterilen ve daha
once yikseliste bir konsolidasyon araligi olarak calisan 26415/27345 araligini test edip yapmasi gereken her seyi kitaba
uygun olarak gerceklestirdikten sonra savasa ragmen yukari donmiustd.
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Bu hafta ise hareketin devamini beklemek yerinde olacaktir. Eger 6nemli bir durum degisikligi olmazsa bu hafta spot
Nasdaq endeksinde 30,300 bolgesini gérebilecegimizi degerlendiriyoruz, yani yaklasik olarak endeks bazinda %5’lik bir
yukselise bakiyor olabiliriz. Daha fazlasini beklemek ne yazik ki biraz fazla iyimserlik olacaktir. Cinki teknoloji endeksi
ozelinde fiyatlari yeni yikseklere tasiyacak ortamin olmasi i¢in hem tahvil piyasasinin daha diisiik hem de USD’nin daha
ucuz olmazi gerekir.

Ayrica daha teknik bir dalis yaparsak kiresel piyasada musterilerin karsisinda yer alan kurumlarin su anda long gamma
olmalari, herhangi bir nedenle baslayacak olan bliylk bir yonsel hareketin, kurumlarin kendi pozisyonlarini hedge
etmeleri (koruma altina almalari) nedeniyle giiclinii kaybedip yataya gegebilecegini unutmamak gerekiyor.

S&P 500 endeksinde ise asagidaki vadeli kontrat grafiginde goriilecegi lizere zayiflik kendisini daha az gostermisti. Tek
basina bu durum bile kiiresel piyasalarin nasil bir yoldan gectigini, biiylime hisselerinin yiiksek faiz ortami basta olmak
Uzere, harcamalar, arz artisi gibi nedenlerden dolayi zayif kaldiginin bsr gostergesidir. S&P 500 endeksinin seviyesi itibari
ile yukari hareketin devaminda yeni yiiksek yapma ihtimalini son derece yliksek goriiyoruz. Ancak bunu eskiden kalan
blylimenin devami olarak gérmek icin heniiz ¢cok erken diye diislinliyoruz. Clinki faiz konusu daha ¢cok Nasdaq Uzerinde
etkili olsa bile ister istemez S&P 500 (izerinde de etkili oluyor ve yukariya dogru glicli atimlari engelliyor. Bu nedenle SPX
endeksini degerlendirirken piyasalarin yukari gitme istegine ve yakinda yeni ylksek gorebilecegimize ragmen hareketin
nispeten gudik kalabilecegini distiniyoruz.
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Bu distinceden hareketle, yine islem marjlarini temel alarak grafigi gelecege yonelik projeksiyon haline getirdigimizde,
SPX endeksinde yeni ylkseklerin olmasi halinde ihtimaller bize 7770/80 araligi ve 7910/20 araligini gosteriyor. Eger yeni
yiksek gelirse piyasanin elindeki longlari bu seviyelerde kadar tasimasi olduk¢ca mantikh bir diistincedir.

FX Piyasalarinin Odak Noktasi Japon Yeni

Gegen haftadan bu haftaya miras kalan belki de en 6nemli gelisme Japon Yeni etrafinda donen spekiilasyon. Daha 6nce
de birka¢ kez giindeme getirdigimiz lizere Japon hikimeti asiri seviyelerde zayif olan Yen igin adimlar atmisti ama
bunlarin hig birisi kalici sonuglar vermemisti. Gegen hafta ise bir kez daha piyasadan Yen alarak likiditeyi sinirlamis ve
Yen’in deger kazanmasini saglamisti. Ancak bu sefer durum biraz daha farkli oldu, ¢linkii yanina Amerikan Hazinesi'ni de
almisti. Hatta basina sizdirilan bir gériintiide Scott Bessent’in 6niindeki yapilacak isler listesinde $5-6 milyar’lik Yen alimi
yapilmasi yaziyordu. Yazani gergeklestirmis olmalilar ki USDJPY ikilisi asagida gorildiigu tzere 3 is gliniinde son derece
blyik bir dislis yapti ve JPY’deki deger kaybinin basladigi 2021 senesinde olusan islem kanalinin alt bandina kadar geldi.

JPY 1 T BGN 156.61/156.63 BGN
@At 10:27 Op 157.28 Hi 157.88 Lo 155.23 Close 157.40 Value 08/05/26
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SMAVG (SU) on Clo:.e 161.28
SMAVG (100) on Close 160.03
W SMAVG (200) on Close 157.98

Buradan sonrasi biraz daha soru isaretleri tasiyor. Clinkli yapilan miidahale etkili oldu ve 6nemli bir teknik seviyede
hareketler durulmus gibi gorliniiyor. Bundan sonrasinda piyasa daha fazlasini isteyerek pariteyi yukari atip merkez
bankalarini zorlayacak mi yoksa gerek kalmadan, ABD Hazinesi'nin de oyuna girdigini gérerek “artik bu is dondi mi”
diyecek?
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Bunu yorumlamadan énce ABD’nin bu oyundaki yerini anlamamiz gerek; bildiginiz gibi Japonya diinyada en fazla ABD
tahvili tagiyan ulkelerden birisi ve ucuzlayan Yen’i korumak igin piyasadan Yen almak istiyor ama neyle alacak? Bunun igin
elindeki ABD tahvillerini satip gelen USD ile Yen alabilir. Ama bu durum kiiresel piyasalarda hig istenmeyen etkilere neden
olabilir. Clinku tahvil piyasasinda Japonya gibi bir balinanin satici olmasi diger balinalari ve daha kiiglik 6lgekli ama ¢ok
sayida yatirimciyl harekete gecirebilir. Sonucta bir kartopundan ¢iga donisebilecek bir hareket baslarsa zaten ABD'yi
rahatsiz edici derecede yiiksek seviyelerde olan Amerikan tahvil faizinin daha da yiikselmesi kacinilmaz olacaktir. Ve bunu
sadece ABD degil, diger ekonomiler de istemez. Merkez bankalarinin hesaplarindaki akisi takip eden arastirmacilara gore
bu ihtimali bertaraf etmek icin Japon para otoritesinin yaklasik S60 milyar karsiligi Yen aldigi ortamda ABD Hazinesi de
bunun 10’da 1’i kadar Yen aldi.

Bu kosullarda piyasanin sunu diisinmesi son derece mantikhdir; “bu sefer is ciddi ve Yen almasam bile elimdeki Yen
shortlari kapatayim ve risklerimi sinirlayayim.” Bizim dlstlincemize goére merkez bankalari ABD tahvil faizi yiksek oldugu
slirece bu isin pesini birakmayacaklar. Faiz distiiglinde ise zaten piyasanin USD’de kalma istegi azalacaktir ve pariteler
kendiliginden devreye girecektir. Bu nedenle gegen hafta USDJPY ikilisinde baslayan hareketin ilerleyen aylarda daha da
duslik degerleri bulmasini bekliyoruz. Ancak kisa vadede giin icinde yiksek volatilite ile fiyat hareket edecektir.

EURUSD paritesinde birkag haftadir bliylk resmi paylasiyoruz ve goriiniise gére piyasa orada “gelirse piyasa bunu alir”
dedigimiz 1.12’lerin basina dogru sarkmadan yukari déniiyor. Ancak asagida goruldigu tGzere bu ikili de tipki USDJPY gibi
kritik bir yerde; hem diyagonal direncte hem de hareketli ortalamalarin icine sikisti. Bundan sonrasinda piyasadaki kisa
sureli oyuncularin ellerindeki Euro longlari 1.1630 boélgesindeki sari ile gosterilen 200 giinliik hareketli ortalamaya kadar
tutmalari olduk¢a makul bir senaryo olur. Diger ihtimal ise bugiin test edilen diyagonal direncten geri gelmesi. Bu
senaryonun aktiflesmesi halinde ise bir kez daha 1.130/1300 bélgesini konusacagiz. Ancak simdilik bu ikilide piyasanin
yapici kalacagini ve yukari yonlu fiyatlamayi sirdirecegini duslinliyoruz. Eger tahvil faizinin geri geldigini gorirsek
buradaki asagi yonli ihtimali daha fazla konusmamak ve yukari yonli beklentiyi daha fazla fiyatlamak mantikl olacaktir.
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Yasal Uyari

“Bu igerikte yer alan bilgiler genel nitelikte olup, herhangi bir getiri garantisi veya dogrudan yatirim tavsiyesi niteligi
tasimamaktadir. Yatirim kararlari kisisel risk ve tercihlere gore verilmelidir. Yatinnmcilarin, 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, ¢calisanlari ve danismanlari sorumlu tutulamaz.

Sunulan veriler givenilirligi 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 lizerinden 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 danismanhgi 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 Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu degildir.”

Gokhan Uskuay

Arastirma Direktorii
arastirma@destekyatirim.com
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