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Kritik Hafta

Bu hafta yilin en kritik haftasi olabilir: Son derece etkileyici sinyaller olusuyor.

Bu kadar ylikseldikten sonra yari iletkenler taktiksel bir zirveye yaklasiyor olabilir. Piyasayi dinlemeye devam edecegiz
ve gelismeleri takip edecegiz.

Disuk kaliteli hisse senetleri kalabalik ve tekrar savunmasiz durumda goriintiyor. ARKK gibi ilgili ETF'ler bu hafta dusise
gecti ve daha genis bir piyasa geri ¢ekilmesinin habercisi olabilir.

AMZN, GOOGL, META, MSFT gibi sirketlerin sonuglari piyasalar acisindan dnemli olacak. Sermaye harcamalariyla ilgili
beklentileri nasil yonlendirecekleri de kritik Gnem taslyan konular arasinda bulunuyor.

Piyasalar bu olaylarin birlesmesine yaklasirken:

Dogru kosullar altinda, hisse senetleri geri ¢cekilmeye "hazir" oldugunda, bilancolar ve FOMC tarihleri bazen katalizér
gorevi gorebilir:

Tarihten 6rnek vermek gerekirse: SOX, 14 Mart 2000'de zirve yapti:

Ayni giin, SOX 10 giinlik hareketli ortalamasinin altinda kapandi, bu birinci uyariydi. 20 Mart'ta, 10 giinlik hareketli

ortalama asagi yonli kirildi, bu da ikinci uyariydi. Uglincii uyari ise 29 Mart'ta, SOX 20 giinliik hareketli ortalamasinin
altinda kapandi. 30 Mart'ta, hareketli ortalamalar bir satis kesismesi tetikledi.

Acik olmak gerekirse, yari iletkenlerin "2000 buyiklGginde yillar slirecek bir zirvede" oldugunu disiinmiyoruz.

Bununla birlikte, yari iletkenler, bir sonraki ylkselis icin yeniden konumlanmalarina/konsolidasyona olanak saglayacak
taktiksel bir zirveye karsi savunmasiz olabilir ki bu da endeksler tzerinde etkili olabilir.

Gegen hafta S&P sirketlerinin ylizde 15'i kazanglarini agiklamisti; bu hafta ise 180 sirket veya ylizde 36'si aciklayacak.

Bu hafta yapay zekanin kilit oyunculari; Microsoft, Amazon, Google ve Meta'nin bilancolari dnemli. Intel'in beklentilerin
Uzerinde gelen kazanglarindan sonra QCOM da dikkate deger goriinliyor

Bunlar, yapay zeka alaninda en bliyik harcama yapan doért sirket oldugundan, sermaye harcamalarina iliskin
yonlendirmeleri yakindan izlenecek.

Su an itibariyla, buyulk 6lcekli sirketlerin 2026 sermaye harcamasi tahminleri yilbasindan bu yana ylizde 25 oraninda
yukari yonli revize edildi ve simdi yillik bazda ylizde 63 artisla yaklasik 680 milyar dolar olmasi bekleniyor. Yapay zeka
altyapi harcamalarinda veya iran Savasi'ndan kaynaklanan arz soklarinda herhangi bir endise belirtisi piyasayi
etkileyebilir.

Onemli not ise Persembe sabahi PCE verileri aciklanacak. Cekirdek yiizde 3,2 yillik artis, yiizde 3,0'dan yiikseldi, bu da
takip edilecek 6nemli veriler arasinda yer alyor.

Persembe glinii piyasa kapanisindan sonra Apple da 6nemli! Savasin tirmanmasi, coskulu piyasa bogalari icin en blylik
tehdit olarak algilanabilir. Gegen hafta CTA'lar mekanik alimlarini doyurmusken, bu hafta CTA'larin akisi azaliyor ve
yakinda daha biyiik risk tekrar asagi yonli konveksiteye kayacak diye tahmin ediyoruz.

Ay sonuna dogru potansiyel emeklilik fonu satislari da yaklasiyor; Bazi tahminlere gére yaklasik 23 milyar dolarlik hisse
senedi satilacak.
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Su an itibariyla ancak SPX 7200 civari yukari yonli momentum sinirlayacak bir nokta olarak goriliyor. Ardindan
ortalama degere dogru bir geri donis dizeltmesi yasanarak 7000 dolar bdlgesinin "tabanini" yeniden test edebilir.
Bunun kirilmasi durumunda Gg¢ asamali oyun planimizin ikinci asamasi baglayabilir ancak VIX 17,50'nin Uzerinde
yapiskan bir sekilde hareket ediyor. Gegen hafta 21,50'ye kadar kisa bir sigrama yaptiktan sonra geri gekildi. Bu
seviyenin Uzerine ¢ikildiginda ayilar izlemeye baslayacak.

Genel olarak, opsiyon piyasasi, mekanik alimlardan kisa pozisyon kapatmaya, kurumsal yatirimcilarin ve bireysel
yatirimcilarin benchmark kaygisiyla kovalamasina kadar hisse senetlerini destekledi. Simdi muhtemelen bu kisa vadeli,
“out of the money” opsiyon arayanlari yipratmak icin daha yatay/asagi egimli bir seyir izleyecegiz.

Put/call opsiyonu orani gok diistik 0,53 seviyesinde ki bu uzun zamandir en fazla dengesiz opsiyon agirlikli okuma.. VIX
18 civari. Kalabalik uzun pozisyonlar neredeyse tim hedge/korumalarini eritmisken, asagl yonli hedge koruma ucuz
kaldi.

Kirllgan bir yiikselis s6z konusu. Dort haftalik kazanglarin ardindan, kisa pozisyonlarin kapatilmasi kurumsal alimlara,
ardindan da bireysel yatirimcilarin kovalamasina doniistli; bu da long pozisyonlarin hizla kalabaliklastigi anlamina
geliyor.

Hisse senetleri, iran Savasi hi¢c yasanmamis ve kalici bir arz soku olmayacakmis gibi islem gériiyor. Petrol ise savasin
heniiz bitmedigi ve Hiirm{iz Bogazi'nin yakin zamanda agilmayacagi varsayimiyla islem goriyor.

Muhtesem Yedi hissenin yapay zeka versiyonunu (Broadcom, Alphabet, Amazon, Apple, Meta, Microsoft ve Nvidia)
haric tutarsak, S&P'nin piyasa degeri aslinda diisliyor. Baska bir deyisle, bu yedi hisse tiim piyasayi yukari ¢ekiyor.

Bu durum, 2000 yili da dahil olmak lizere ge¢misteki dar teknoloji rallilerini animsatiyor ancak buglinki lider sirketlerin
kazancg kalitesi ¢cok daha yiksek. Bu, rallinin bittigi anlamina gelmiyor. Ralli daraliyor ve dar ralliler kirilgan olarak
karsimiza gikiyor.

Muhtegsem bir yariiletken yiikselisi yasandi. Aslinda, yukari yonli panik yari rallisi tarihi nitelikte. SOX, Haziran 2000'den
bu yana 200 glinlik hareketli ortalamaya gore en fazla asiri alim boélgesinde; ardisik kazanglar ve para akislari emsalsiz
gibi gorinyor.

Cuma gln itibariyla SOX endeksi bir ayda ylizde 50 yiikseldi. 2000 yilinda ise SOX endeksi, Ocak ayI sonundan Mart
basina kadar olan son alti haftada neredeyse iki katina ¢ikmisti.

Endeks yeni zirvelere ulasirken, yeni zirvelere ulasan hisse senedi sayisi azaliyor ve kurumlar piyasalarda, teknolojide,
yariiletkenlerde bu parabolik yiikselisi satiyor. Liderler her seyi tasidiginda, endeks gesitlendirme ve genisleme saglayan
500 hisselik bir sepet gibi degil, olduk¢a yogunlasmis bir hisse senedi portfoyi gibi davranir.

MSFT, META, GOOGL, AMZN, AAPL ve digerlerinin sonuclari 6nemli. Eger beklentileri karsilarlarsa, yikselis devam
edebilir! Eger karsilamazlarsa veya endeks bu yapay zeka hikayesine olan umudunu kaybederse, piyasa dikkatini
OpenAl’den gelen son agiklamalara gevirebilir. Ayrica iran Savasi'nin arz sokuna ve Pazar giinii gelen su haberlere
yeniden odaklanabilir: “Tasnim'e gére iran artik niikleer programi konusunda miizakere etmeye hi¢ yanasmiyor.”

Dolayisiyla, yari iletkenlerdeki tehlikeli derecede asiri iIsinmis coskudan, 1974'ten bu yana her ara secimde meydana
gelen yaklasik yizde 20'lik bir dizeltmeyi 6ngéren mevsimsellige, yedi hissede yogunlasma riskine ve yeni tim
zamanlarin en ylksek seviyelerine kadar izlenmesi gereken kirilgan bir ylikselisin daha fazla isareti olusuyor. Acaba
"Mayis ayinda sat ve uzaklas" stratejisi bu sene ise yarayacak mi?
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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.






