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Akigsina Birakmak

Wu Wei, "eylemsizlik", "cabasiz eylem" veya "akisina birakmak" anlamina gelen temel bir Taocizm felsefesidir. Lao
Tzu'nun Tao Te Ching eserine dayanan bu 6greti, hayatin dogal akisina direnmeden, zorlamadan ve ego kaynakli
hirslardan arinarak, evrenin isleyisi (Tao) ile uyum icinde yasamayi savunur. Bu pasiflik degil, dogru zamanda dogru
eylemi zahmetsizce yapmak olarak bilinir.

Uzun siire boyunca, iyi is yapmanin ve basarili olmanin neredeyse her seyi bilmek ve kesintisiz odaklanmak anlamina
geldigini diisiindiim. Yakindan izlemek, hizl tepki vermek, herkesten énce davranmak. isle ilgili olmadigim zaman, islem
veya aktif yatirnm yapmadigim zaman geride kaldigimi vaktimi bosa harcadigimi hissediyordum. Bu yiizden islemleri
“zorladigim” zamanlar oldu ama aslinda altta ayni sey oluyordu. Firsati beklemek yerine yaratmaya ¢alisiyordum. Zorla
islem yapmak gercek zamanli olarak nadiren acikca belli olur. iste bu yiizden tehlikeli olabilir. Genellikle davranislarda
kiictk degisiklikler olarak ortaya cikar.

Standartlarinizi biraz diisiirmek, kosullar uygun oldugu icin degil, baskalari yaptigi icin o islemi yapmak. islem neredeyse
mantikli ama sadece neredeyse. Garip olan su ki, zorlama islemler genellikle aliskanhgi pekistirmek icin yeterince ise
yariyor. Bir hareket yakaliyorsunuz. Biraz para kazaniyorsunuz. icgiidilerinizin dogru olduguna kendinizi ikna
ediyorsunuz ancak analiziniz kotilestigi icin degil, sabir kayboldugu icin zamanla kararlarin kalitesi bozuluyor.

Sonugclari degistiren sey genelde sihirli bir formul veya her dedigi dogru ciktigini iddia eden “gurular” bulmak degil. Bu
basit gortintyor ancak bu farkindalik neredeyse her seyi degistirir.

Nisan ayinda, VIX aylardir ilk kez 20 glinliik ortalamanin altinda kapanis yapmisti. Orada kaldi, asagi dogru devam etti
ve geriye donlp bakildiginda, piyasanin biiylk bir yikselise gegmek lzere olduguna dair 6nemli bir sinyaldi.

Gegen hafta, piyasanin "her an her sey olabilir" modunda oldugunu yani yeterince yatirimcilarin geri cekilmeyi
bekledigini ve sonunda psikolojinin "her an her sey olabilir"den "aman firsat kagmasin”a gegisini izlememiz gerektigini
yazmistik. Sanirim son bir iki glinde bu gegise baslamis olabiliriz. Bu 6nemli ¢link{i asiri bir 6zglivenin ne kadar arttigi ve
VIX'in ne kadar net bir sekilde sikistigl g6z 6niline alindiginda, bunun yakindan takip edilmesi gerektigini disliniyoruz.
VXN, VVIX basini kaldirmaya baslarken VIX 20 giinliik ortalamayi geri kazanmaya ¢alisirken, bono faizleri, DXY ve petrol
ise sessizce ylkselise gecti.

Mart dislsin en ilging yanlarindan biri, VIX yapisinin ne kadar dalgal hale geldigiydi. Gli¢li volatilite genislemeleri
genellikle daha temiz tabanlardan gelir, daginik dalgalanmalardan degil. Mevcut hareket farkli gériinmeye basliyor.

Bu birkag ay 6nce gérdigimiiz piyasa ritmine geri donlyor olabilecegimiz de aklima geliyor:
-Tarife/TACO haberleri etrafindaki hafta basi iyimserligi
-Hafta sonuna dogru korku ve satis baskisi.

Piyasalar icin hala Mart ayi sonundan Mayis ay1 sonuna kadar cizdigimiz (ic asamali oyun planinin arkasindayiz. icinde
oldugumuzu dislindiigimiz asama ise hala birinci asama yani piyasalarin yikseldigi asama diyebiliriz ama ikinci
asamanin yakin oldugunu diisiinliyoruz. Bunun da Mayis ayi icinde gerceklesmesini beklemeye devam ediyoruz.

ikinci asamanin nispeten sert ve keskin olacagini ve yiiksek volatiliteye sahne olacagini dngériiyoruz ve Mayis sonu gibi

bu disislin yaratacagl alim firsati ile Gglincl asamanin gelecegini disiinmeye devam ediyoruz. Vix'teki artisin 20
Mayis’taki Nvidia sonuglarindan sonra olusma ihtimali var.

1990’'larin sonlarindaymis gibi hissetmeye devam ediyoruz. Sermaye harcamalarindaki patlama, ge¢ dénem kazang
patlamasina yol aciyor ve ani bir yikselis rallisi icin net bir anlati olusturuyor.
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1990'larin sonlarindaki Boga Piyasasi; trend hizlanmasi, artan volatilite, keskin ve hizli taktiksel rotasyonlar/disusler,
kazananlar ve kaybedenler arasinda son derece yliksek dagilim ile benzersiz bir dénemdi. Ben de o donem New York’ta
master yaptigim igin o psikoloji DNA’'ma islendi.

Bizce su an Ekim-Kasim 1999'daki durumumuza yakin bir yerdeyiz. O zaman S&P marjinal bir yeni zirve yapti, ardindan
ylzde 10 civarinda diizeltme yasadi. Sonrasinda ise zig zaglh yikselisine Mart 2000’e kadar devam etti.

Eski okurlarimizin da iyi bildigi gibi bu benzerligi bir yildan fazla sliredir takip ediyoruz.

Kahraman olmaya calismaya gerek yok ancak Mayis sonu Haziran basi icin biraz nakit biriktirmek ve sadece en iyi
firsatlarda islem yapmak gergekten bu dénem kritik olabilir.

Cekirdek stratejik bir portféyiiniiz olsun ama riskinizi ydnetmek konusunda taktiksel de diisiiniin. Ozellikle piyasa
potansiyel taktiksel ikinci asamaya dogru ilerlerse, 6niimuzdeki birkag hafta icinde nakit artirmayi distinin. Piyasanin
asil gorevinin duygusal alim satimi tetiklemek oldugunu unutmayin.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.






