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Teknoloji hisselerinde satislar asiri seviyelere yaklastu...

G2 YapiKredi
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Temmuz ayi igerisinde Trump Baskanhgi fiyatlamalarinin hiz kazanmasi ile teknoloji hisselerinden

cikislarin, finansallar, emlak, sanayi ve ufak 6lgekli sirket hisselerine ise giriglerin yasandigini ve bu rotasyonun

ana endeksleri baskiladigini gériyoruz.

Hafta basinda Biden’in yaristan gekilmesi ile demokratlarin yeni aday heyecani piyasalardaki Trump fiyatlamalarina

kisa bir suire ara verse de, bu heyecanin kisa stirdigund ve Trump’in segilmesine anketlerde halen yliksek olasilik

verilmesiyle tekrar teknolojide satiglarin devam ettigini goériiyoruz. Hafta igerisinde gelen Tesla ve Google

bilangolarinin da yatirnmcilarda heyecan uyandirmamasiyla (biz Google rakamlarinin iyi oldugunu disiniyoruz)

Carsamba guni satiglar daha da hizlanirken, S&P500 ve Nasdaq Composite endeksleri 2022 senesinden bu yana

en biyik gunlik kayiplarini yasadilar.

Trump-Biden miizakere sonrasi sektor performanslari
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Ekim ortasina kadar risk istahi acisindan parlak bir donem olmayabilir..
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Biz 6nimlzdeki dénemde (muhtemelen Ekim ortasina kadar) asagidaki faktorlerin etkisiyle risk istahinin zayif

kalmaya devam edebilecegdini ve hisse senetlerinin genel anlamda zayif kalabilecegini distintyoruz:

Mevsimsellik,

Pahali ¢arpanlar,

ISR N N N N

Optimist kar beklentileri,

ABD’deki segimlerle beraber artan politik belirsizlikler,

Ekonomide giderek kendisini gosteren fren etkisi,

FED faiz indirimlerine yonelik beklentinin yaratabilecegi hayal kirikhigi

Dolayisiyla yatinmcilarin 6niimiizdeki iki ay daha dikkatli davranmalarinda ve defansif pozisyonlara ve

tahviller bir miktar rotasyon yapmalarinda fayda var. Ancak satislarin panik seviyesine ulastigi ddnemlerde

hisse bazli firsatlarin da ortaya ¢ikacagini géz éniinde bulundurmak gerekiyor.
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Ancak sert satislar sonrasinda kisa vadeli firsatlar ortaya cikmis durumda...

Kisa vadeye baktigimiz zaman, teknolojiden ¢ikiglarin ve 6zellikle yapay zeka temasindan fayda géren donanim
sirketlerine gelen satislarin asiri seviyelere geldidini goriyoruz. Bu sirketlerden olusan ve piyasa blyukligune goére
olusturdugumuz “YK Yatinm Yapay Zeka Donanim Endeksi” kritik destek seviyelerine yaklasirken, din

endeks zirveden %20’lik diisis sinirina yaklagmisti.

Bu endekste yer alan sirketlerin son ¢eyreklerdeki gelir ve kar bliylimeleri temelde dev teknoloji sirketlerinin yapay
zekaya yonelik altyapi harcamalarindan geliyor. Dolayisiyla buyik veri merkezi operasyonlari olan veya kendi
yapay zeka platformlarini kuran Google, Amazon, Meta, Tesla, Microsoft gibi sirketlerin yatirrm harcamalari
bu sirketlere donanim satan Nvdia, AMD, Dell, Micron, Broadcom gibi sirketlerin biiyiime patikasi igin

oldukga onemli.
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Yapay zeka harcamalarinda heniiz bir yavaslama yok...

Bu hafta bilanco rakamlarini agiklayan Google’a baktigimizda sermaye harcamalarinin $13,19 milyarla
beklentilerden daha yiksek geldigini ve gectigimiz senenin ayni ¢ceyregine goére %91 arttigini gériyoruz. Nitekim
CFO Ruth Porat da daha 6nce 2024 senesi igin sermaye harcamalarinin $50 milyar seviyesine gikabilecegine ve
burada yapay zeka yatirimlariin dnemli rol oynadigina deginmisti. Yapay zeka agirlikli yatinm yapan sadece 5 dev
teknoloji sirketinin 6niimizdeki iki sene $500 milyara yakin bir sermaye harcamasi yapabilecedi konusuluyor ki,

bunun énemli kismi su anda donanim ve altyapi yatirnmlarina gidiyor.

TEKNOLOJi SIRKETLERINDEN ONUMUZDEKi 4 CEYREK
CAPEX BUYUME BEKLENTILERI
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Bu tarafta harcamalarin yavasladigina dair bir sinyal heniiz gérmedik ve oniimiizdeki hafta gelecek olan
Microsoft, Meta, Apple ve Amazon bilangolarinda buna yénelik mesajlari cok yakindan takip edecegiz. KLA
Corp, Arm Holdings, Taiwan Semicondctor ve ASML gibi ¢ip sektodriine ekipman saglayan, dizayn hizmeti veren,
fason uretim yapan ve sektdriin sagligi konusunda 6ncu sinyaller veren sirketlerin gelen bilangolarinda ise genel
anlamda gliglii gérinimin devam ettigine dair emareler gériiyoruz. Oniimizdeki hafta bu devlerin yapay zeka
altyapr harcamalarina devam ettikleri ve bu harcamalarin da gelire doénlstigine dair sinyaller vermeleri
durumunda, son dénemde Ozellikle ¢ip sirketlerinde yasanan panik satislarinin tersine déndigini ve satis
baskisinin temel dinamikleri yansitmadigini da gorebiliriz. Dolayisiyla 6nlimiizdeki hafta gelecek bilangolar

teknoloji hisseleri ve endekslerin kisa vadeli yoniinii belirleyecektir.

Nvidia’daki diisiisler kisa vadeli alim firsati yaratiyor...

Nvidia bizim uzun zamandir bu alanda en begendigimiz sirket. Her ne kadar hisse %127 yikseligle bu sene de
S&P 500 endeksinde en gicli performans gosteren hisseler arasinda olsa da, bu yulkseligin tamamen kar
beklentilerindeki artisa paralel olduguna ve degerleme carpanlarinda sene basina gdre 6nemli bir degisiklik

yasanmadigina deginmek gerekiyor.

Nvidia Ocak 2025'de biten mali yil sonu kar beklentilerine gére 41x ileri F/K carpani ile islem gérurken, bunun
Nvidia’nin faaliyet gosterdigi piyasadaki ayak izi, strdirulebilir rekabet avantaji ve blylime profiline gore talepkar
seviyeler olmadigina deginelim. Nvidia yapay zeka ¢ipleri tarafindaki dominant pozisyonunu ve %90’lara yaklasan
piyasa payini sirdirmeye devam ederken, Urlinlerine olan yiksek talep nedeniyle fiyatlama glclni koruyarak
marjlarini da agmayi basariyor. Net kar marjini son geyrekte bir 6nceki seneye gére neredeyse iki katina ¢ikartarak
%57 seviyelerine tasiyan sirket, brut kar marjini da %80’lere yaklastirmis durumda. Yarattigi ciddi miktar
operasyonel ve serbest nakit akisi ile (gegtigimiz sene yedi kat artan serbest nakit akisinin bu sene de 3 kat artarak
$60 milyara ulagsmasi bekleniyor) organik ve inorganik bliyiime olanaklarini arttiran ve yenilikgi platformlarini
piyasaya sunmaya devam eden Nvidia, AMD, Broadcom gibi rakiplerin yani sira, Amazon ve Tesla gibi kendi
ciplerini gelistirmeye calisan musterilerden gelen tehditleri de basariyla karsilamis durumda. Burada sirketin
onUmuizdeki senelerde de Blackwell gibi yenilikgi platformlar gelistirmeye devam etmesi ve donanimin yani sira

yazilimlarla da ile fark yaratarak musterileri platformlarinda tutmasi kritik 6nemde bir konu.

Nvidia Satig Biiyiimesi (Ocak sonu biten mali yil)
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Bu noktada kisa vadeli yatinmcilar, temel dinamiklerden kopan panik satislarini trade amagli uzun pozisyonlarla
degerlendirebilirler. Oniimiizdeki hafta gelecek bilangolar dncesinde hissede $112 seviyelerinden yukari bir tepki

yasanabilir ve bu pozisyonlar i¢in $99 makul bir stop-loss seviyesi olarak alinabilir.

Orta/uzun vadeli yatirnmcilar ise diin gordigimiz gibi $100-$110 bandina ve olasi bir $90 seviyesine geri
cekilmeleri kademeli alimlar icin kullanabilirler. Bu sezon gelecek bilangolarda 6énemli bir olumsuz surpriz
yasanmadigi surece yapay zeka temasinin ve bu alana olan harcamalarin Nvidia’nin gelirlerine, kar rakamlarina
ve sonug olarak da hisse senedi performansina olumlu yansimaya devam ettigini ve sirketin 2025 sonrasinda da

fiyatlanan blyime hizinin tzerine giktigini gorebiliriz.

www.ykyatirim.com.tr

Hakan Halag¢
YaJ[Irlm hakanhalac@ykyatirim.com.tr



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

G2 YapiKredi

Yatinm

Nvidia Corp.
(NVDA)
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlhgi kapsaminda degildir. Yatirim 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 saglanacagdina 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 islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi
neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirnm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen
Urlin ya da hizmetin masteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, masterilerin s6z konusu Urin
veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu
raporda yer alan her tirlG 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 tecrubenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada
yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup,
dogruluklari ayrica arastirlmamigtir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan farkl bélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.$.nin ortaklarinin ve igtiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goérislerle hemfikir olmamasi
muamkindir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden
dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, galisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayli
olarak iligkileri bulunan istihdam iligskisi doguracak bir s6zlesme cergevesinde veya herhangi bir sdzlesme
olmaksizin galisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gergek veya tizel kisiler ile musterileri arasinda
Onlemeyen gikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler 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 Yatinrm Menkul Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu
kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, galisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda
bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tizerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve
iliskileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.$., 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 Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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