YURT DISI PiVASALAR & Yapikredi
Haftalik Analiz Yatirm

One Cikan Basliklar

v" FED giivercin mesajlariyla hisse senetlerinde ralliyi koriikledi...
FOMC toplantisinda yukari gekilen biyime ve c¢ekirdek PCE beklentilerine ragmen, nokta
tahminlerde faiz indirim beklentisi tGgte tutuldu ve “FED put” piyasalara geri dondi goruslerine yol
actl. S&P 500 %2,3 yikselisle senenin en gui¢li haftalik performansini gosterdi.

v' Cip hisseleri gliglii performans gostermeye devam ediyorlar...
Nvidia'nin yeni Blackwell GPU platformu heyecan yaratti ve rekabet tistiinligiini koruyabilecegine
dair gorisleri pekistirdi. Hissedeki si§ dipler alim firsati olarak kullaniliyor. Broadcom’un yapay
zeka

v' Micron’da biiyiime ve karlilik yapay zeka ile canlandi, yiikselis devam edebilir...

Micron yapay zeka uygulamalarinda siklikla kullanilan HBM ciplerindeki talep patlamasinin
etkisiyle beklentilerin ¢cok lzerinde senelik %58 satis buyimesi sagladi, net kara gecti ve bir
sonraki geyrek igin %76 blylime projeksiyonu verdi. Rakamlari ¢ok olumlu buluyoruz ve sirkette
hikayenin degistigi bir kirllima

v' S&P 500 pahali ve asiri alim seviyelerinde, ancak yapay zeka heyecani endeksi tasiyor...
Endeks 21,5x ileri F/K garpani ile tarihsel olarak pahali seviyelerde ve bu sene igin ¢ift haneli kar
blyUmesi fiyatlaniyor. Bunun gergeklesmesi igin yikselisin teknolojiden diger déngusel alanlara
yayilmasi gerekiyor. 5,140 ve 5,000 destekleri bu hafta takip edecegimiz seviyeler.

v Petrolde yiikselisi canli tutan dinamikler korunuyor. $70-$90 bant araligi beklentimiz sirtyor.
Yukari yonli hareketin $85-$90 bandina dogru devam ettigini gorebiliriz.

Performanslar

FED’den gelen guvercin mesajlar risk istahinda genislemeye yol agarken, biylime odakh hisselerde sert
yukselisler takip ettik. Russell ve Dow Jones endekslerindeki gligli performans ve sektérlerin gogunlugunun
artida kapanmasi rallinin farkli alanlara genisledigini gosterdi. FED’in glivercin mesaijlari ile tahvil faizlerindeki
dusus tahvil ve bono endekslerinde yukseligi tetikledi. Altin konsolide olmaya calisirken, petrolde sert

yukseligler sonrasinda bir miktar soluklanma goérduk.
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FED put geri dondii...

FOMC toplantisi risk istahi acisindan olabildigi kadar giivercindi... Gegtigimiz hafta FOMC toplantisina

yonelik beklentiler konusunda, son dénemde gelen enflasyon ve ekonomik verilerin isiginda, nokta tahminlerde
FED Baskanlarinin faiz indirim beklentilerini térplleyerek 2 indirime ¢ekeceklerine, Powell’'in giivercin yorumlarla

bu sahin mesaji dengeleyebilecedine deginmistik.

Ancak FED Baskanlari, biyime ve enflasyon beklentilerini yukariya c¢ekmelerine ragmen, faiz indirim
beklentilerini 3'te tuttular ve Powell’dan da soru cevap sirasinda sahin bir mesaj veya gevseyen finansal
kosullardan rahatsiz olduguna dair bir yorum géremedik. Buna ek olarak $1,5 trilyonluk bilango kii¢liltme
sonrasinda QT’nin toérpulenecegine yonelik isaret de diger bir guvercin mesajdi. FED’den gelecek ilk faiz
indiriminin zamanlamasinin yaz aylarina 6telenmesi, aslinda beklentiyi canli tutarak hisse senetleri gibi riskli
varliklara olumlu yansiyor. Nitekim gegmiste ilk faiz indirimine kadar hisse senetlerinin glgli performans
gOsterdiklerini, ilk indirim sonrasinda ise satis baskisinin 6n plana geldigini takip ediyoruz. Ayni zamanda
onlmuizdeki seneler icin de merkez bankasinin faiz projeksiyonlarinda indirimlerin devam edecedi mesajini

vermesi de, Ug¢ yila yayilacak bir faiz indirim déngustine isaret etti.
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FED faiz indiriminin _gerekli olmadigi bir ortamda indirime gidecek... Canhl kalan ekonomik aktiviteye,

gevseyen finansal kosullara ve kipirdanan enflasyon verilerine ragmen FED’in faiz indirim patikasinda bir
degisiklik olmamasi, Greenspan ile baglayan “FED put” yani riskli varliklarda diislislerin merkez
bankasinin giivercin politikalari ile sinirlanacagi goruslerini diistindiirdii. Bdylelikle hisselere yonelik

risklerin g6z ardi edildigi, ilkel dirtilerin 6n plana geldigi bir ortam goérdik.
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S&P 500

S&P 500 soluksuz yikselisine FED destegi ile devam ederken, endeksteki asiri alim emarelerine, optimist algiya
ve pozisyonlanmaya ragmen yukari yonli momentum korunuyor. Endeks 21,5x ileri F/K ¢arpani ile tarihsel olarak
oldukga pahali seviyelerde islem gorirken, buradaki en 6nemli etken yapay zeka dalgasinin yarattigi spekulatif
blylime beklentileri ile endeksin sirket karlarindaki bdylime ile ¢arpanlarin igerisine genisleyebilecegi gorusa.
Ancak biz kirilganliklarin devam ettigini dolayisiyla yatirimcilarin mevcut pozisyonlari korumalarinin, bu
pozisyonlari enerji,saglik ve maden sektorlerindeki deder hisselerinde, teknoloji tarafinda bliyiime profiline gére
makul degerlemelerle islem goren hisselerde ve daha énce de degindigimiz bazi mega-cap teknoloji hisselerinde
yogunlastirmalarinin mantikli olacagini disiundyoruz. Endekste izleyecedimiz ilk 6nemli destek seviyeleri 5,140
ve 5,000 seviyeleri olacak.
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Ralli genele yayildi...FED’in destegiyle ylkselisin daha fazla hisse ve sektori icerisinde almasi olumlu. Teknoloji
hisseleri sene basindan bu yana oldugu gibi gectidimiz hafta da ralliye liderlik ederlerken, ylkselisin biraz daha
dongusel alanlara ve genele yayllmaya basladigini ve gegtigimiz hafta sanayi, istege dayali tiketim, finansallar
gibi sektorlerin de glgli performans gdsterdiklerini takip ettik. Bu noktada ylikselis hareketinin devam etmesi
icin teknoloji hisselerinin yanina diger sektor hisselerinin de performans anlaminda katkida bulunmaya
baslamalarn gerekiyor.

S&P 500 Sektor endekslerinin haftalik getirileri

Emlak | 044 -
Temel Materyaller N 098
Telekom Teknoloji 7_ 4,78
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Elektrik, Su , Gaz Dagitim I 145
Saghk 7- 038
Finansallar R, 1 56
Enerji N 176
Info. Teknoloji N 292
1,00 ojoo 1,2)0 z,'00 3,'00 4,'00 s,yoo

Bu hafta Cuma gunu gelecek olan PCE verisi, haftanin en 6nemli gelismesi olacak. Ancak son dénemde gelen
yuksek enflasyon rakamlarina FED’in verdigi sinirli tepki, verinin Snemini kismen azaltiyor. Umich tiketici glveni
ve 1 senelik enflasyon beklentileri rakamlari da takip edilecek diger veriler. Burada son dénemde Nike, Lululemon
gibi dev sirketlerin oldukga zayif projeksiyonlari tiiketim harcamalarina yonelik kaygilar olusturmasi nedeniyle

tuketici gliveni rakami 6nemli olacaktir. Cuma guint paskalya nedeniyle ABD piyasalari kapali olacak.

www.ykyatirim.com.tr Hakan Halag

Yatirm hakanhalac@ykyatirim.com.tr



http://www.ykyatirim.com.tr/

G2 YapiKredi

Yatinm

Nike hayal kirikliqi yaratti...

Nike bilangosu 6ncesinde sirketin son dort geyrekte eksi bliyiime kaydetmesi ve senelik satis projeksiyonlarini
asagiya gekmesi, envanterini efektif sekilde ydnetmekte zorlanmasinin hosumuza gitmeyen dinamikler olduguna
deginmis ve bilangoda maliyet kesintilerinin net kara etkisi, yeni projeksiyonlarda blyimede toparlanma emareleri
ve envanter yonetimine dikkat edecegimizi belirtmistik. Burada 2024 mali yili igin sirketin %1 bulyume
projeksiyonu hayal kirikhdi yaratirken, sektérde giderek artan rekabete sirketin nasil cevap verecegi ve biyime
ivmesini tekrar arttiracadi kaygi konusu oldu. Nike her ne kadar édnimuzdeki G¢ seneyi kapsayan bir maliyet
kesintisi programina gitse de, bunun etkisi de bu bilangoda oldukca sinirliydi ve net kar marji gegen seneye ve
onceki ceyrede gore daralarak tek haneye geriledi. Hisse kritik $95 destegini kirarken, $90 asagida izleyecegimiz

destek seviyesi olacak ve Nike’da toparlanma gérmemiz igin bir siire daha beklemek gerecek gibi duruyor.

Cip sirketlerinde yapay zeka riizqgari devam ediyor...

Nvidia onderliginde yapay zeka rlzgarini arkasina alan ilk sektdér olan ¢ip sektorl hisseleri bu temadan
yararlanmaya devam ederlerken, bir ¢ok ¢ip sirketinin de blylimesinin ivmelendigini ve bunun da Philly ¢ip
endeksine olumlu yansidigini gériiyoruz. Endeks 2022 sonundaki dip sonrasinda yaklasik iki katina gikarken,
yukari yénli trendin devam ettigini ve Nasdaq Composite endeksine gore de relatif gugli kaldigini gériyoruz.
Burada endeksin yaklasik %321’ini olusturan dért hisse(Nvidia, AMD, Broadcom, Qualcomm) kazanimlarda énemli
pay sahibi iken, gectigimiz hafta Micron bilango sonrasinda, Broadcom ve Nvidia ise acgikladiklari yapay zeka

odakli yeni Urlnlerin yarattigi heyecanla endekste en gok kazandiran hisseler arasinda idi.

Nvidia yeni Blackwell giplerinin tanitimini yaparken, sirket yapay zeka tarafinda giderek daha hizli islemcilerle
yuksek hesaplama kapasitesinin gerektigi her alani domine etmeye devam edebilecegdinin isaretlerini verdi. 208
milyar transistor iceren yeni GPU’lar Nvidia’nin ¢idir agan ve gelirlerinde adeta patlamaya yol agan Hopper
platformunun yerini alacakken, sirket yapay zeka odakli uygulamalarda kullanilan giplerde %90'in Uzerine
cikarttigi pazar payini, yeni Urtnleri ile koruma hedefinde. Her ne kadar bir noktada AMD, Marvell gibi rakiplerin
Nvidia’dan Pazar payl almalari kaginilmaz olsa da, bir taraftan pastanin da genislemeye devam etmesi ve
Nvidia’'nin rekabetgi Ustlinliginin yaratmaya basladigi ekosistem ile 6nemli sekilde korunmasi, sirketin biyime
profilini cazip tutmaya devam ediyor. Biz Nvidia’yi en begendigimiz 20 hisse arasinda tutuyoruz ve halen
degerleme garpanlarini sirketin blytime profiline gére makul buluyoruz, hissede kisa vadede $1,000 seviyesine
dogru bir hareket takip edebiliriz.
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Micron’da biiytime ve karlilik yapay zeka ile canlaniyor...

Micron gectigimiz hafta yapay zeka riizgarini arkasina alan bir diger 6nemli ¢ip sirketiydi. Global bazda en
blyUk hafiza ¢ipi Ureticilerinden bir tanesi olan Micron'un DRAM ve NAND hafiza ¢ipleri yaygin olarak bir ¢ok
elektronik cihazda dahili ve harici olarak kullaniliyor. Micron’un faaliyet gosterdigi hafiza gipleri alani ¢ip sektori
icerisinde de son derece dongusel ve talebin en hizli degistidi ve bir anda tedarik zinciri i¢erisinde ciddi miktarda
stok birikiminin yasanabildigi bir alan. Dolayisiyla Micron’da yasanan ani satis buyiumelerine genellikle yatirimcilar
bir miktar temkinli yaklasabiliyorlar ve sirkete atfedilen degderleme carpanlari da sektor igerisinde iskontolu

olabiliyor.

Son bilangosunda Micron yatirimcilari olumlu anlamda sasirtirken, yapay zeka uygulamalarinda yiksek miktarda
hafiza kullanimi ihtiyacinin etkisiyle beklentilerden ve kendi projeksiyonlarindan oldukga yukarida bir ciro ve net
kar acikladi. Sirket senelik %58 blyime ile satiglarini $5,8 milyar seviyesine gekerken, bu blyiimenin 6lgek
ekonomisi nedeniyle net kara yansidigini ve zarar agiklamasi beklenen sirketin hisse bagina $0,42 kar agikladigini
takip ettik. Bir sonraki geyrek projeksiyonlari da oldukga gugliiydii ve Micron beklentinin gok lizerinde %76 satis
blylmesine isaret eden bir beklenti paylasti. Micron veri merkezlerinde sik¢a kullanilan HBM (high bandwidth
memory) giplerinde talep patlamasi nedeniyle 2024 ve buyuk 6lglide 2025 yillari igin kapasitesini doldurdugundan
bahsetti.

Micron’dan gelen iyi haberler bununla da sinirli kalmazken, sirket yapay zeka uygulamalarinin veri merkezlerinden
kisisel bilgisayarlar ve akilli telefonlar tarafina sigramasindan da ciddi fayda gorecegine ve kisisel bilgisayarlarda
yapay zeka uygulamalarinin %40-%80 daha fazla DRAM kapasitesi gerektirecegini, akilli telefonlarin ise %50-
%2100 DRAM kapasitesi gerektirecegine degindi ve sirket 2025 mali yilinin da oldukga parlak gegebilecegini belirtti.

Net net baktigimizda Micron’dan gelen olumlu mesajlar, sirkete yonelik ekonomik déngiiye ¢cok hassas hareket
etmesi ve Urlnlerine olan talebin tahmin edilmesinin gl¢ olmasi gibi kaygilar nispeten azaldi ve hisse gegtigimiz
hafta %18 ylkselisle Philedelphia Chip endeksinde en gu¢li performans godsteren hisse oldu ve yeni rekor
seviyelere tirmandi. Bu bilango Micron igin yonetimin belirttigi gibi bir kirllma noktasi ise ve biiyime
siirduriilebilir gekilde 6niimiizdeki ¢eyreklerde devam ederse, Micron yapay zeka riizgarini bir siire daha
arkasina alabilir ve 2025 mali yil sonu kar rakamlarina goére 14,6 F/K ¢arpaniyla islem goéren hissenin kar
carpanlarinda bir genisleme yasanabilir. Hissenin énimizdeki haftalarda $100-$110 bélgesinde konsolide

olduktan sonra, yeni rekor seviyeleri denedigini gorebiliriz.
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Petrolde golden cross yaklasiyor...

ABD Ham Petrolii fiyatlarina yonelik bizim 2024 senesi i¢in beklentimiz, $70-$90 bandinda bir seyirdi, halen de bu
Ongdérimiz devam ediyor. Sene basinda bu bandin alt bdlgesine gerileyen petrol fiyatlari, sonrasinda talebin
beklentilerden gi¢li kalmasi, ABD’de petrol retimini blylmesinin yavaslamasi, OPEC’in siki durusunun devam
etmesi ve petrolde arz sikintilarina neden olabilecek jeopolitik gerilimin stirmesi fiyatlara destek oldu. Rusya’da
gercgeklestirilen saldiri sonrasinda jeopolitik gerilimin tirmanma ihtimalinin artmasi da petrol fiyatlarina énimuzdeki

glnlerde yansiyabilir.

Bu dinamiklerin devam etmesi ve yavas yavas ABD’de petrol tiiketimin artacagi bahar/yaz aylarina yaklasmamiz,
Gin’den gelebilecek bir talep artigi ihtimali ve glgli kalan ekonomik aktiviteye ragmen FED’in faiz indirimi
konusundaki kararli tutumunun emtia geneline olumlu yansimasi petrol fiyatlarinda yukari hareketin devamina yol
acabilir. Asagidaki grafikte gorildigu gibi WTI'da olusmaya baslayan bir “golden cross” (50dma 200dma lzerine
¢ikmasi) da, teknik agidan olumlu bir gelisme ve petrol fiyatlarinda yukari yonlii momentuma destek olabilecek bir
dinamik. Petrolde $85-$90 bandina dogru yasanabilecek bir yiikselis, bu sene geride kalmis olan ve degerlemeler
anlaminda S&P 500 igerisinde hala en ucuz ve en ylksek temettl verimine sahip hisse grubu olan enerji hisselerine
olumlu yansiyabilir. Chevron bizim en begendigimiz 20 hisse arasinda yer alirken, Conoco Phillips de daha énce
degindigimiz diger bir petrol ve dogal gaz Ureticisi.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danigsmanligi
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 6ngori, 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 iglemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi
neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirnm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da muisteri tarafindan talep edilen
Uriin ya da hizmetin misteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Grtin
veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu
raporda yer alan her tirld 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 tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada
yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup,
dogruluklari ayrica arastiriimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler A.$. tarafindan farkh bélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler
A.$.nin ortaklarinin ve igtiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goéruslerle hemfikir olmamasi
muimkindir. Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden
dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayli
olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme gergevesinde veya herhangi bir sézlesme
olmaksizin galisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gergek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda
onlemeyen ¢ikar gatismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirirm Menkul
Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri ve
faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya
sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu
kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, galisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda
bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tizerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve
iliskileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢gatismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece génderildigi kisilerin kullanimi
igindir. Bu raporun timi veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan
cogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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