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Buyume Hisseleri Yoruldu, Gozler Simdi
Deger Hisselerinde

Rotasyon... Bu kelimeyi 2026 yilinda epey sik duyacagiz gibi goriinlyor. Tabii ki hisse senedi
piyasalarinda, pozisyon degisimi anlaminda. Peki, bu stratejiye yatirimcilari iten ve gigli bir
egilim haline getiren gelismeler neler? Burada iki unsur 6n plana gikiyor:

1. Yapay zeka, bulut teknolojileri ve c¢ip sirketlerinin yiliksek sermaye
harcamalarina karsin disik karlihk oranlarinin, yikselen c¢arpanlarla
birlikte endise yaratmasi ilk unsur olarak dikkat ¢ekiyor.

2. Diger unsur ise Fed’in faiz indirimi ve 6zellikle kisa vadeli hazine bonosu
alim programina baslayarak bankacilik sektoriinde likiditeyi
rahatlatmasi sonrasi ekonomik performansa dair pozitif beklentilerin
glclenmesiyle birlikte, glicli fakat makul carpanlarla islem goéren
sektorlere yonelik gegis istahinin artmasi.

Birinci madde 6nemli ¢linkii sermaye harcamalari oldukga yiksek ama tatmin edici karlarin ne
zaman gorilecegi belirsiz. Son donemde bilancosunu aciklayan Broadcom ve Oracle gibi sirketler
bu endiseleri tetikledi. Ornegin Oracle, 2026 yili icin sermaye harcamalarini 15 milyar dolar
artirarak 50 milyar dolara ylikseltecegini acikladi. Bu durum yatirimcilarin canini sikti ve hissede
keskin bir disis yasandi. Piyasanin bakis agisi oldukg¢a net: “Yatirim igin harca, harca da net kari,
pozitif nakit akisini ne zaman gorecegiz, bundan haber ver.” Sirketler su an igin bu beklentiye
cevap veremiyor. Dolayisiyla yatirnmcilar kar realizasyonu yaparak blylme sirketlerinden
geleneksel deger sirketlerine dogru gecis yapiyor.

Enflasyon distnildigi kadar keskin bir sekilde ylikselmiyor. Fed’den gelen faiz indirimleri ve 40
milyar dolarlik hazine bonosu alim programi, istihdam piyasasini destekleyecegi yonindeki
beklentileri gliclendiriyor. Yani i¢ talepte keskin bir disilise yonelik beklenti su an icin s6z konusu
degil. Bu durum, piyasanin en sevdigi senaryoyu barindiriyor. Dolayisiyla bankacilik, finans, kiglik
olcekli sirketler ve sanayi hisselerine dogru bir gecis yasaniyor. Dow Jones gibi daha geleneksel
endekslerin Nasdag ve S&P500’lG son Ug glnlik performansta geride birakmasi bunun net bir
gostergesi.

Yasanmakta olan rotasyon temasi, ABD piyasalari 6nciliglinde kiresel fiyatlamalar agisindan da
saghkli bir gorinim sunuyor. Bu tlr bir rotasyon, piyasanin sadece birka¢ mega teknoloji
hissesine bagimli olmaktan ¢ikip daha genis temalara gliven duymaya basladigini gésteriyor. Tek
bir temanin, 6érnegin yapay zekanin liderligine endeksli bir piyasada o tema zayifladiginda hizh bir
cokds riski vardir. Fakat yatirnmcilar sirdurilebilirlik ve genis tabanli bliylime aradiginda, daha
rasyonel kararlar esliginde fiyatlamalarda balon riski de dismis olur. Ayrica finans, sanayi ve
kiclk olcekli hisselere yonelim, ekonomiye olan giivenin de bir gostergesi olarak goriilebilir.
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Bu rotasyon temasinin basgladigina iliskin gectigimiz haftadan bu yana kritik fiyatlamalar izleniyor.
Yalniz bir grafik ¢ok dikkat gekici: Russell 1000 Growth / Russell 1000 Value orani. Blylime
hisselerinin deger hisselerine oranlanmasi... Blylime hisselerini teknoloji, yapay zeka, yazilim ve
yliksek carpanl sirketler; deger hisselerini ise enerji, finans, sanayi ve daha disiik ¢arpanh

sirketler olarak tanimliyoruz.

Grafige baktigimizda, Ekim sonunda
gorilen zirvenin ardindan asagi yonli bir
donus dikkat ¢ekiyor. Yani piyasa, hikaye
temelli baylme sirketlerinden realiteye,
yani fiyat temelli deger hisselerine dogru
kayiyor. Tabii ki bu, artik teknoloji
sirketlerinde ylkselisin sonuna gelindigi
anlamina gelmez. Yalnizca mevcut
ekonomik kosullar ve glincel carpanlar
esliginde stratejik bir pozisyon degisimi
yasandigini gosterir. Ornegin teknoloji
sirketlerinde ylkselis devam ederken,
bankacilik, enerji ve tiketim sektorleri
daha iyi performans gosterebilir.

Reversal of Fortune
The ratio of the Russell 1000 Growth Index to the Russell 1000 Value Index is
declining after hitting a record high in late October
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Note: Note: The ratio shown is based on the prices of ETFs tracking these indexes.
Source: FactSet, Dow Jones Market Data

Piyasa, hikaye temelli bir motifle yatirrm yapma noktasinda doymus olabilir. Artik somut verilere
dayali bir tema benimseniyor gibi. O somut veriler ise; nakit akisi, istikrarl talep ve gliglu kar.

Ozetle, yatirimcilar artik sadece biiyiik teknoloji ve yapay zeka hisselerine yatirim yapmak yerine
diger sektorlere de yayillmayi tercih ediyor. Bu, piyasanin sadece birka¢ parlayan yildiza bagh
kalmaktansa daha genis tabanli bir yikselis aradigini gosteriyor. Bu da ekonomi ve borsa
saghginin daha dengeli ve siirdirilebilir olmasini saglayacak.
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RISK UYARISI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatrm danismaniigi
kapsaminda degildir. Raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve
degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glvenilirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Trive Yatiim Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda
herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla
hazirlanmig olup, hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirmcilar tarafindan
danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir.
Yatinm 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 durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Internet sitemizdeki her tiirlii tablo ve grafikler givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir. Sitemizde bulunan i¢ ve dig piyasalara ait tablo, grafik
ve analizlerin dogruluklan tarafimizca garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak veriimemektedir.
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