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Tahvil Getirileri ve Tarife Riskleri Kiskacinda Nasdag100

ABD borsalarinda son giinlerde yeniden tirmanan ABD iran gerilimi, buna bagh enerji maliyeti esliginde giderek bozulan
enflasyon beklentileri, Fed'den faiz artirrm beklentilerinin yeniden ana senaryo haline gelmesi, tim diinyada tarihi zirvelere
yaklasan tahvil getirileri, teknoloji firmalarinin devasa yatirim harcamalarinin finansman endiseleri gibi bircok sebep bir
araya geldiginde, olaganustu glcli karhlik ve biylimenin olumlu etkisini gblgede birakiyor.

Yukarida saydigimiz sebeplerin tamaminin bulustugu nokta olan tahvil getirileri tarafinda gegtigimiz ay ABD Hazine Bakani
Bessent'in tahvil alimlarini en az iki katina ¢ikarma adimi kisa sureligine tahvil piyasasini dizginlese de kalici bir etki yaratmadi
ve bu hafta G20 toplantisinda Bessent'in kendisi de tahvil piyasasinda denge noktay! degistiremeyecegi itirafi getirilerdeki
ylikselise yeniden ivme kazandirdi. Diger taraftan Fed Baskani Warsh'in Jackson Hole sempozyumunda enflasyon
gorianiminden duydugu rahatsizligi vurgulamasi Eylil toplantisinda faiz artirimini ana senaryo haline getirdi. Bu agiklama
uzun vadede kontrolden ¢ikan enflasyon endiselerini bir miktar yatistirmasina ragmen, kisa vadeli getirilere kiyasla ¢cok daha
sinirli da olsa uzun vadeli getirilerde de yikselisi destekledi. Bunlara ek olarak temelde ABD'nin 40 trilyon dolari asan federal
borcu ve teknoloji devlerinin yatirimlarini finanse etmek icin ihrag ettigi tahviller piyasada sulandirma etkisi yaratarak
tahvillerde yoni asil belirleyen unsur.

Artan tahvil getirileri hem sirketlerin finansman maliyetini hem de degerleme tarafinda iskonto oranini ylikselterek hisse
senetleri Gzerinde asil baski unsuru olurken, ABD'nin yari iletken tedarik zincirini yeniden yapilandirmaya yonelik tarife
girisimi de sektor yatirnmcilarinin en yakindan izledigi hususlardan biri haline geldi. ABD Ticaret Bakani Howard Lutnick'in
yari iletkenlerin ABD'de Uretilmesini tesvik etmek amaciyla gimriik tarifelerinin degerlendirildigini agiklamasi, TSMC'nin en
bliyik musterilerinin Apple, Nvidia, Broadcom, AMD gibi tasarimi ABD'de yapilan ancak Uretimi biylk 6l¢iide Tayvan'da
gergeklestirilen fabrikasiz firmalar oldugu g6z 6niinde bulunduruldugunda sektdr agisindan yapisal bir risk tasiyor. Ancak bu
riskin blyGklugi Urin segmentine gore farklilasabilir; yapay zeka ve veri merkezi giplerinde talep esnekligi disik ve
fiyatlama gicl yuksek oldugundan olasi bir tarife maliyeti orta ve uzun vadede buylik 6l¢ide misteriye yansitilabilir.
Dolayisiyla asil risk talep kaybindan ¢ok, maliyetin fiyatlara yansitiima siirecindeki gecikme kaynakli gegici kar marji baskisi
ve artan politika belirsizliginin degerleme g¢arpanlari Gizerindeki etkisi Gzerinden kendini gosterebilir.
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Olasi gumruk tarifelerinin sirketlerin marjlarina degil de misteriye yansimasi, Fed'in Eylll toplantisindaki eylemleriyle
piyasaya enflasyonla miicadele konusunda giiven asilamasinin yani sira ABD iran arasindaki tansiyonun diismesiyle
normallesen enflasyon beklentileri, tahvil getirilerinin sakinlesmesiyle birlikte hisse senetlerine destek olabilir. Bu senaryoda
30.300 seviyesindeki algalan trend direnci ilk hedefimiz olacaktir. Ancak risk faktorinin zayiflamasi icin birgcok etkenin
hizalanmasi gerektigini hatirlatmakta fayda var.
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RiSK UYARISI: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir.
Raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Trive
Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangibir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel
anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler
yatirimcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak
alinmamalidir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuzile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. internet
sitemizdeki her tlrlli tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlanilarak
hazirlanmigtir. Sitemizde bulunanig ve dig piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin dogruluklari tarafimizca
garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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