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Piyasalar agisindan oldukga kritik, oynakhgin yiiksek olacagi ve temel anlamda hisse senedi endekslerini
etkileyen iki ana unsurla alakali 6nemli gelismelerin yasanacagi bir haftaya giriyoruz.

v' Birinci olarak FED’in Temmuz ayi toplantisi... sene basindan bu yana hisse senetlerinin seyrinde
belirleyici olan parasal sikilastirma politikalarini kararlilikla ve ucu agik sekilde stirdiiren FED’in Temmuz
ay! toplantisi hi¢ kugkusuz haftanin en 6nemli gelismesi..

v Ikinci olarak sirket bilangolari... éniimiizdeki dénemde hisse senetlerinin seyri konusunda belirleyici
olacak dev teknoloji sirketlerinin kar beklentilerinin agiklanacagi.

v' Ek olarak takip edecegimiz diger 6nemli gelisme ekonomik veri tarafinda, ABD ikinci ¢ceyrek bliylime

rakami ve FED’in favori géstergesi olan PCE enflasyon verisi olacak.

Bizim baz senaryomuz, kisa vadeli ylkselis hareketinin, dnimuzdeki haftalarda yerini yeni bir disls dalgasina
birakmasi ve S&P500 endeksinde 3,500 seviyelerinin gortlmesi yéninde.

v" Bunun olasi tetikleyicisi de ikinci ¢ceyrek bilango sezonunda &zellikle teknoloji ve istege bagh tiketim
tarafindaki sirketlerin kar beklentilerinin asagiya ¢ekilmesi olabilir.

v" Ancak kar rakamlarinin beklenenden gigli gelmesi, 6zellikle énimuizdeki hafta teknoloji sirketlerinin
bilangolarinin ve ileri ydnelik projeksiyonlarin yatirmcilari tatmin etmesi durumunda, asagi yonlu
potansiyel sinirli kalabilir ve tepki hareketinin bir miktar daha devamini goérebiliriz. Pozisyonlanma ve
alginin halen oldukga pesimist olmasi da, endekste yukari hareketi destekleyen bir faktor.

v Dolayisiyla bu hafta hisse senedi endekslerinin kisa vadeli yoni konusunda oldukga 6nemli ve belirleyici
bir hafta olacak. S&P500 igin 4,000 ve 4,120 direngleri oldukga dnemli seviyeler.

v Biz endekslerde dip seviyeleri gériilmemis olsa da, bazi hisse senedi gruplarinin(enerji ve maden sirketleri,

blyldme profiline gére ucuzlamis deger hisseleri gibi) cazip bir risk/getiri profili sunduklarini diistintiyoruz.
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FED toplantisi bilangcolara gére arka planda kalabilir...

FED’in Temmuz ayi toplantisinda 75 bp faiz artisina gidecegi fiyatlamasi 6n plana gelirken, yatirimcilar esas olarak
dnumizdeki dénem beklentilerine odaklanacaklar. Ozellikle Eyliil ayi toplantisina ve terminal faiz oranina yonelik
fiyatlamalar dnemli olacaktir. Bu noktada FED’in yavas yavas 2022 sonuna dogru faiz arttirirmlarinda bir tepeye
ulasacag! ve sonrasinda faiz kesintilerine gidileceginin yatinmcilar tarafindan fiyatlanmaya bagsladigini ve ileri
yonelik enflasyon beklentilerinin gipanlanma egiliminde oldugunu goériyoruz. Son déonemde emtia fiyatlarindaki
sert gerileme ve ekonomik aktivitedeki duraksama da bu beklentide 6nemli etkisi olan dinamikler. FED tarafinda
ek bir sikilastirma adimi veya ek bir sahin mesaj gelmemesi durumunda bu toplantinin piyasa tzerindeki etkisinin

bilanco rakamalarina gére daha geri planda kaldigini gérebiliriz.
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Dev teknolaoji sirketlerinin bilangolari oynakligi arttiracak...
Bu hafta S&P500 sirketlerinin yaklagik Ugte biri kar rakamlarini agiklarlarken, esas olarak endeks agrihdinin
yaklasik %20’sini olusturan 4 sirketin bilangolari gelecek.
v' Google rakamlarinda yatirimcilar reklam gelirlerinin ekonomideki yavaglamadan nasil etkilendigine,
v' Apple’da yeni iPhone 14’ln Uretiminde tedarik zinciri sikintilarinin 6n plana gelip gelmeyecegine,
v" Microsoft tarafinda dijital donisimin ne kadar sagdlikli devam ettigi(akilli bulut ve is uygulamalarinda
software talebi), oyun sektéri ve Activision alimina yonelik yorumlara,
v" Amazon igin ise yine cloud gelirlerinin biylime projeksiyonuna ve son geyreklerde zayif performans
gOsteren e-ticaret tarafindaki hareketlenme potansiyeline dikkat edecekler.
Ayni zamanda Service Now, Datadog, Twilio, Roku, Spotify, Atlassian, Pinterest gibi daha ufak/orta dlgekli

teknoloji sirketlerinin kar rakamlari da spekdlatif risk istahi agisindan dnemli olacaktir
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Kotii gelen Snapchat bilangosu bir 6ncii gésterge olabilir...
Gegtigimiz hafta Persembe glni kapanis sonrasinda gelen Snapchat rakamlari, zaten bilango sezonunda
gelebilecek kot slrprizlere kargi diken Ustinde duran yatirnmcilarin morallerini bozdu ve Cuma guni
endekslerdeki dustslerde etkili oldu.
¥v" Snapchat her ne kadar gelirleri reklama dayali sosyal medya sirketleri arasinda gok biiyiik bir pazar payina
sahip olmasa da, dijital reklam piyasasinin saghigi hakkinda ilk fikri verdigi i¢in, bu alanda faaliyet gosteren
Meta(Facebook), Google gibi dev sirketlerin de beklenti altinda kar agiklayabilecekleri algisini yaratti.
Sirketin éngordlebiliriligin kalmadigi bir ortamda gelecege yonelik projeksiyon vermekten gekinmesi ve ise
alimlari durduracagini agiklamasi da endiseleri arttiran dinamiklerdi. Sonrasinda Twitter rakamlarinin da
(her ne kadar sirket Elon Musk’in yarattigi kaosun isi etkiledigini savunsa da) kéti gelmesi, hisselerde

satislari arttirdi.

v' Snapchat rakamlarinin zayif gelmesinin bir kag nedeni olabilir. Resesyon kaygilari ile sirketlerin reklam
harcamalarini kesmeye baglamalari butin sektor icin olumsuz bir dinamik ve bu faktérin agir basmasi
bize gére en olumsuz senaryo. Diger konular ise Apple’in kisisel verilerin korunmasina yoénelik getirdigi
yeni kurallarin etkisi, Tiktok gibi platformalarin giderek daha fazla pastadan pay almasi ve Snapchat
platformu dzelinde bir zayiflama olasihgi. Oniimiizdeki hafta gelecek olan Meta ve Google rakamlari bu

konulari agikliga kavusturacaktir.

Sosyal medya hisseleri bu haftanin en hareketli hisseleri arasinda olacaktir. Twitter ve Snapchat rakamlari
sonrasinda Facebook bilangosu sektér hisseleri Uizerinde ciddi sekilde etki yaratacakken, son bir senede ¢ok sert
baski altinda kalmis olan ve platformunu nasil daha fazla kara gevirebilecegi konusunda stipheler olusmus olan
Pinterest dikkat ceken hisseler arasinda. Son olarak Elliott Management gibi gok énemli bir aktivist fonun pozisyon

aldigi Pinterest'de $17-$20 bandinda bir dip olusumunun sekillendigini gérmek istiyoruz.
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Altinda yukari tepki devam edebilir...

Altin fiyatlari oldukga kritik bir destek seviyesini test ettikten sonra hizli bir yukari tepki verdi. Burada teknik

faktorlerin yani sira, temel anlamda Avrupa ve ABD’de gelen PMI verileri sonrasinda resesyon kaygilarinin

glglenmesi, tahvil faizlerindeki sert disUsler ve dolardaki soluksuz ylkselisin yava

destekledi. Bu hafta teknoloji sirketlerinin bilango rakamlarinin beklenti altinda kalmasi

gelmesi durumunda altinda alim ilgisinin gu¢lendigini gorebiliriz.
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Altinda yukari yonli hareketlerin devam etmesi durumunda madenciler de bundan olumlu

etkileneceklerdir. Barrick

Gold bizim altin madencileri arasinda en begendigimiz hisse senedi. $15 seviyelersinin kisa vadeli bir dip olmasi

durumunda yukari yonll hareketin $18 seviyelerine dogru devam ettigini gorebiliriz.
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Teknoloji endekslerinde relatif giiglenme var...

Son dénemde gordigimiz tepki hareketine tahvil faizlerindeki diiglistin de eslik etmesi, blylime profillerine gére
cazip seviyelere gerilemis olan bazi teknoloji sirketlerinde yatirnmcilarin deger gérmelerine ve alima gitmelerine
neden oldu. Asagidaki grafikte gorildigu gibi Nasdag 100 endeksinin de S&P500 ile kiyaslandiginda kritik bir

destek seviyelerinden tepki verme egiliminde oldugunu goériyoruz.

Bu hafta gelecek olan teknoloji sirketlerinin bilangolari bu iki endeksin seyri konusunda ¢ok onemli
olacaktir, rakamlarin kétl gelmemesi durumunda bir miktar daha teknoloji énderliginde tepkinin devam ettigini
gorebiliriz. Ancak yukarida bahsettigimiz gibi bu ylkselislerin trade odakh ve kisa vadeli pozisyonlar igin

kullaniimasi ve halen bir satis dalgasinin daha gelmesini bekledigimizi tekrar hatirlatalim.
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Tesla gectigimiz hafta bilango rakamlari sonrasinda detayli olarak degindigimiz ve her ne kadar bilangosunda ¢ok
heyecan verecek gelismeler olmasa da, sirketin giderek daha stabil bir is modeline dodru gegisi ve makul
seviyelere dogru gerileyen ¢arpanlari dolayisiyla yukari yonla potansiyel olduguna degindigimiz bir hisse idi. Hisse
gectigimiz hafta %13,4 ylkselisle endekslere gore ¢ok daha gugli performans gdsterirken, risk istahin giclu
kaldigi guinlerde hissenin relatif gliglii performans géstermeye devam ettigini gorebiliriz.
“... kosullar zorlu olsa dahi giderek is planini daha efektif bir sekilde uygulayan, agresif bliyiime hedeflerine
yaklasan ve seri lretim kapasitesini hizla genisleterek 6lgcek ekonomisinin avantajlarini géren bir otomotiv
devi haline geliyor. Bu bilangoda yatirimcilari heyecanlandiracak yeni bir gelisme olmasa ve nétr bir bilango
olarak degerlendirsek de, sirketin daha stabil bir is modeline dogru adim adim gitmesi bizce olumlu.
Oniimiizdeki dbénemde (retim kapasitesindeki artis, Tesla Bot (riiniiniin yaratacadi heyecan,
degerlemelerin hala pahali olsa da daha makul seviyelere gerilemesi bize gbre hisse fiyatina olumiu
yansiyabilecek dinamikler. Dolayisiya hissede $830 ve $900 seviyelerine dogru hareketin devamini
gorebiliriz.”
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Teknoloji igerisinde bir ¢gok ucuzlamis sirket olsa da, Paypal son donemde dikkatimiz ¢eken, fintech ve dijital
o6demeler tarafinda dominant olan bir sirket. 21 ileri F/K gibi gegmis ortalamasina gére ucuz degerleme carpanlari
ile islem goéren sirket, son dénemde kriptopara alanindaki ¢alkantidan, tiketicilerin internet aligverisleri yerine
disar c¢ikarak aligveris yapmayi tercih etmelerinden,eBay ile anlagsmasinin bitmesinden ve makro ortamdaki
yavaglamayi g6z énline alarak sirketin gectigimiz ceyrekte sene sonu tahminlerini asagiya gekmesinden olumsuz
etkilendi. Ancak bu seviyelerde hissede yeterince olumsuz dinamik fiyatlanmis olabilir ve ucuz biyime odakli

hisselere olan ilginin canlanmasi Paypal’de $95 seviyelerine dogru yiikselisin devam etmesine neden olabilir.
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Bu hafta kar rakamlarini agiklayacak diger bir hisse grubu da eneriji sirketleri olacak.Cuma giinii Chevron ve Exxon

Mobil kar rakamlarini takip edecegiz. Asagida goéruldigu gibi Chevron ylkselen petrol fiyatlari ile beraber ¢ok ciddi

miktarda nakit ve kar Uretirken, son donemde hissede ciddi bir dizeltme yasandigini ve degerleme anlaminda

oldukga ucuzladigini gériiyoruz. Oniimiizdeki dénemde petrol fiyatlarinin $100 etrafinda seyretmesi durumunda

Chevron hissesinde de tekrar $160 seviyelerine dodru yukari yonli hareketlerin 6n plana geldigini gorebiliriz.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhi@i 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye
veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba ydnelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin
saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte 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 yatinm araglarinin ve iglemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde
belirlenir. Uygunluk testi, yatirnm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen trlin ya da hizmetin misteriye
uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Urlin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve
tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turld 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 yatinm karari veriimesi amag, bilgi ve tecribenize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari
ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirm
Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkli bélimlerde istihdam
edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve igtiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya
goruslerle hemfikir olmamasi mimkuanddr. Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢galisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayl olarak
iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme gercevesinde veya herhangi bir s6zlesme olmaksizin galisan ve tavsiyenin
hazirlanmasina katilan tim gergek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda onlemeyen c¢ikar ¢catismasi ve objektifligi etkilemesi
muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapr Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan yetkilendirildikleri yatinm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif
zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi1 Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢galisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda
bahsi gecen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir.
S6z konusu c¢ikar catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi
Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin yazil izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla
kullanilamaz.



