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lyi Defans Yapmazsan 100 Sayi Atsan da 101 Sayi Yersin

Gecen haftaki acilan bliylik yaralardan sonra bu sabah Asya seansina alarak baslayan yatirim diinyasi teknolojik devrimde
barometre gorevi goren Kospi endeksinde %2.24 yikselis sagladi. Cin endeksleri de ylikselise eslik ederken gecen hafta
ETF satislarini 2 katina g¢ikaracagini agiklayan Bol karsisinda Japonya endeksleri satisa devam ettiler. An itibariyla Avrupa
endeksleri hafif artida islem gortyor.

Bu asamada bize gore herkes tam olarak kendisinden bekleneni veriyor. Ayilarin altinda fazla ezilen Koreli bogalar bugiin
ona gore intikam alirken ABD’deki secimle ve savasla gdbeginden bagli Avrupa endeksleri sadece yukari yonli ufak
tepkiler veriyor. Amerikan endeks vadelilerinde ise Nasdaq dogal olarak en fazla tepkiyi veriyor. Ancak asagida
goreceginiz lizere bu yikselislerin kisa sireli islemleri tetiklemekten baska bir fonksiyonu olmayacagini
degerlendiriyoruz.

Secim furyasi bitiin diinyada etkili olurken kiiresel baris ve piyasalar adina en énemlisi ABD ara secimleri ve israil
secimleri oluyor. israil’de bir koalisyon ihtimali yiiksek gériiniirken taraflarin bdyle bir ortak ydnetime sicak bakmayacagi
degerlendiriliyor. Bu nedenle israil secimleri hala bir belirsizlik. ABD’de de ihtimaller acik belirsizlik yiiksek. Bir de bunun
Uzerinde daha asagida degerlendirecegimiz blyiik sirketlerin bile yatirrm harcamalarinin altinda ezilmeye baslamasi
gelince hisse senedi piyasalari defansif tarafa kaydi.

Haydi gelin ilk grafigimize bakalim. Daha 6nceden bildigimiz SPX vadelisinde heniiz sadece (st kanalin alt bandina indik.
isler kotiiye giderse asagida ¢ok fazla marj var ve hisse tasiyan portféylerin bunu unutmamasi gerekir. Cuma giinii tepki
aldig1 yer hem mavi boyal dinamik destek alanin alt bandi hem de Mayis basindan bu yana 2 farkli bélgede calisan ayni
bayikliktekiislem araliginin alt bandidir. Yani buradan bir tepki gelmesi beklenen ve realize oldugunda icimizi rahatlatan
bir durum. Ancak bu destegin ¢alismasi endeksin yesil kanalin list bandina gikacagini garanti etmez.
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Nasdaq ise gecen ayki yukari denemesini yine tanimli diyebilecegimiz bir direncten sonlandirdi ve yeniden Mayis
basindan bu yana calisan negatif egimli islem araligina déndii. Hatta alt bandina kadar yaklasti. ilerleyen giinlerde siyah
cizgilerle belirtilmis bu kanalin alt destegine kadar inebilecegini degerlendiriyoruz. Bu bolge potansiyel alicilarin
gelebilecegi bir fiyat bolgesi olacaktir ama yine de sebep/sonug iliskisine bakmak gerekecektir. Se¢im sonucunda Trump
hikiimeti tarafindan yapilacak agiklamalarin dozaji endeksteki zayifhigin siddetini belirleyecektir.
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Yatirim harcamalari konusunun basimiza 6rdiigi corabin bir baska ucu da son bilancolarla ortaya ¢ikti. Asagida goriilecegi
Uzere Muhtesem 7’linin 3 tanesinde serbest nakit akimi negatife gegmis durumda. Aslinda Amazon ve Google da zaten
eksideydi bu bilancolarda Meta’nin da eksiye gectigini gordik. BU yolun sonu demek degil ama nakit varliklarin ve
yatirimlarin déndstiniin ¢ok biylik 6nem kazandigl bu zamanda negatif serbest nakit oldukga zorlu bir durumdur.

Tech Giants” Cash Flow Turns Negative as Al Spending Soars
Microsoft remains an outlier among its megacap peers
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Track « Ammotate = News O, Zoom Olabilecekler hakkinda gec¢misten bir esinti yakalamak
isterseniz Amazon’un daha ©nce serbest nakit akisinin
eksiye gectigi donemdeki hisse performansini yanda
gorebilirsiniz. 2021 zirvesinden 2022 dibine -%56 yazdi.
Aynisi olacak diyemeyiz, dinamikler farkli ama eger olsaydi
2026 zirvesinde %56 asagisi bizi $125’a gotiriar! Sakince
disanelim simdi...

Yakin zamana kadar FAVOK’{i eksi olan sirket hisseleri tercih edilmemeli, onlarin yerine Mag 7 gibi nakit daginin tstiinde
oturan hyper-scaler lar tercihe dilmeli diyorduk. Bu fikir gorevini yapti ve gegen aylarin parlayan yildizlari saman alevi
gibi sonerken Mag 7 ayakta kalmayi basardi. Ancak gériinen o ki artik bu trende de hafiflemek gerekir.
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Defans Ama Nasil Defans?

Peki ama yariiletkenleri biraktik, cip Greticilerini biraktik, madencileri gecici olarak biraktik, para kazanmadiklari icin nadir
metalcileri ve niikleercileri de biraktik... geriye ne kaldi?

Bunu goérmek igin sizlerle zaman zaman paylastigimiz kurumsal yatirimcilarin sektérel ve hisse bazinda para
giris/cikislarini takip ettigimiz raporlarimizi detaylica incelemeniz gerekiyor. Glincel verilere gére saglk sektori hisseleri
disuslerde kale gibi ayakta durdu, hatta yikseldi.

Para akisindan yakaladigimiz bu durumu asagidaki gorselden de teyit edebiliyoruz. Anlasilan o ki bir siredir modasi gecer
gibi olan saglik hisseleri yeniden favori oluyor. En solda, arka kulvardan gelen alt yapi hizmetleri (UTIL) ve mavi ile
gosterilen zaruri tiketim (CONS) sektori, ona kismen eslik eden malzeme ve hammadde (MATR) piyasanin belirgin bir
sekilde rotasyona devam ettigini, hatta gliclenerek bu yénde pozisyonlarini kaydirdigini gésteriyor.

JdK RS-Momentum

JdK RS-Ratio

Ancak saglik hissesi deyip baliklama atlamak da yanlis olacaktir. Clinki her saglik hissesi cari atmosferde yeterince saglikh
olmayabiliyor. Asagidaki gorseli mimkin oldugunda goze hitap eder hale getirmeye ¢alistik ama tercih edilen ve
edilmeye saglik hisseleri arasinda bir ugurum oldugu icin ancak bu kadar birbirine yaklastirabildik. Buradan da anlasilacagi
Uzere ilag Ureten pharma hisselerine talep sliper yiksekken saglk hizmetleri hisseleri hi¢ kimsenin ilgisini ¢ekmiyor.
Gormek icin grafigin en altindaki kirmizi iki hisseye bakiniz.
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Hisseler igin bir baska dar bogaz VIX bazli gbstergelerimiz. Asagidaki gérseli hatirlayacaginiza eminiz. Siyah gizgi hala asagi
yonli baski altinda ve bu da piyasanin VIX Gzerinden korunma veya spekilatif amagla asagi yonlii pozisyon aldigini teyit
ediyor. Yukaridaki goriinlim ve asagidaki durum bir araya gelince hisse portféylerine pozisyon eklemek yerine simdilik
korunma stratejileri almak ¢cok daha mantikl olacaktir.

VVIX/VIX vs SPX
Rasyo kanalin iist band1 boyunca diisiiyor
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Altini, Glimiisii izlemek En Dogrusu

Kiymetli metaller ise iyi haberde de kotl haberde de satis yiyor. Ancak opsiyon piyasasi vadeli kontratlar icin dnimiizdeki
25 giin icin bugtin 3909’dan gegen aralik kontratinin $4210 seviyesine yakinsayacagini séyliyor.

Fiyat grafigi ise asagida goriilecegi Gizere son 2 yilin son kalesini savunuyor. Eger 3900’ln altinda kapanislar olursa teknik
olarak 3500/3200 bandina kadar 6niinde anlamli bir destek bulunmuyor. Kiymetli metallerde COT raporuna gore varlik
yoneticileri hala long pozisyonlarini eritiyorlar. Hal béyleyken portfoylere altin eklemek riskli bir secim olacaktir. Bu tir
durumlarda sabrin ne kadar gli¢ll bir erdem oldugunu bir kez daha goriyoruz.
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Yasal Uyari

“Bu icerikte yer alan bilgiler genel nitelikte olup, herhangi bir getiri garantisi veya dogrudan yatirim tavsiyesi niteligi
tasimamaktadir. Yatirim kararlar kisisel risk ve tercihlere gore verilmelidir. Yatirnmcilarin, burada yer alan bilgilere
dayanarak islem yapmadan 6nce kendi arastirmalarini yapmalari ve ilgili verileri dogrulamalari 6nemle tavsiye edilir.
Burada yer alan bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden dogabilecek dogrudan veya dolayh zararlardan Destek Yatirim
Menkul Degerler A.S., bagh kuruluslari, ¢calisanlan ve danismanlari sorumlu tutulamaz.

Sunulan veriler glivenilirligi kabul edilen kaynaklardan elde edilmis olmakla birlikte, bilgilerdeki dogruluk, eksiksizlik ve
degismezlik garanti edilmemektedir. Destek Yatirim adina sizinle iletisime gegen kisi veya kurumlarin kaynagini mutlaka
dogrulayiniz. Kurumumuz Telegram vb. uygulamalar veya sahte internet siteleri izerinden hicbir sekilde bilgi talep
etmez, nakit yatirma veya cekme islemlerine yonlendirmez. Tim resmi bilgilere yalnizca kurumumuzun web sitesi
Uzerinden ulasabilir ve dogrulugunu teyit edebilirsiniz.

Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak soézlesme
cercevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu nedenle, yalnizca burada yer
alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu icerikte yer alan bilgi
ve verilerden kaynaklanabilecek dogrudan veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan veya Gglincl kisilerin
ugrayabilecegi zararlardan Destek Yatirnrm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu degildir.”

Gokhan Uskuay

Arastirma Direktorii
arastirma@destekyatirim.com
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