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Gegtigimiz haftanin en 6nemli gelismeleri; FED toplantisi,bilancgolar ve tarim disi istihdam verisi idi.
v Beklentiler bilangolarin fiyatlanandan daha iyi gelebilecedi, ancak FED Bagkani Powell'in gevseyen
finansal kosullari da g6z online alarak sahin bir tonda konusacagi, bunun da piyasalarda risk istahinin geri
cekilmesine neden olabilecedi yonindeydi.

v" Ancak bunun tam tersi oldu ve beklenildi§i kadar sahin mesajlar vermeyen bir Powell risk istahina destek
olurken, zayif gelen bilangolar hisse senetlerinde satis baskisina neden oldu. Yine de FED’in glivercin tonu
agir basti ve FOMC sonrasinda gelen ralli ile yasanan kazanimlar Cuma guni gelen dususlere ragmen
haftalik bazda korundu. Nasdaq Composite gectigimiz hafta %3,3,S&P 500 %1,6,Stoxx 600 %1,2 ylkseldi.

v' Tarim disi istihdam rakami beklentinin ¢ok Otesinde 517,00 artisa isaret ederken, issizlik orani %3,4 ile
son 53 senenin en dlslk seviyelerine geriledi. Bu glglu istihdam artisina karsiklik senelik tcret artiglarinin
gegen aya gore hiz kaybetmesi, enflasyon agisindan olumlu bir dinamikti.

Biz son dénemde piyasalarin yéniinii belirleyen en énemli etkenin ekonomideki yavaglamanin sirket
karlarina etkisi olacagina, bu sebeple iyi verinin piyasalar i¢in de iyi olarak algilanacagina ve FED’in sikilastirma
korkusunun etkisinin azalcagina deginiyorduk. Dolayisiyla tarim digi istihdam verisi bize gbre piyasalar agisindan

net pozitifti, ancak ¢ dev teknoloji sirketlerinin de zayif gelen rakamlari hisse senedi endekslerini asagdiya gekti.

Sene basgi rallisinin sonuna yaklasiyor olabiliriz...

Sene basindan bu yana devam eden riskli varliklardaki ralli icin S&P 500’de yiikselis hedefimiz 4,200 seviyeleri
idi ve Subat ortasinda bir satis baskisinin daha gelmesi baz senaryomuzdu. Persembe gini 4,200

seviyelerine yaklasiimasi ve gelen kar rakamlarinin isiginda bu rallinin sonlarina yaklagmig olabiliriz.
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Bu noktada her ne kadar yukari yénlii momentum devam etse ve teknik olarak endeks kritik direncleri agsmis
olsa da, biz risk/getiri dengesinin bozulmaya basladigini ve yilbasindan bu yana endeksteki %7,7 ylkselis
sonrasinda kisa vadeli yukselis potansiyelinin azaldigini distiniyoruz. Dolayisiyla yatirimcilarin Subat ayinin geri
kalani igin yavas yavas daha defansif bir durusa gegmeleri, bir miktar biyime odakli pozisyonlarinda kar satigina

gitmeleri mantikli olacaktir.

Sirket karlarinda bliyiimenin yavaslamasinin etkisini hissetmeye devam edecegiz...

Dérdlincu ceyrekte sirketlerin cirolari artmaya devam etse de, kar rakamlarinin ve marjlarin baski altinda kaldigini
gOruyoruz. Kar rakamlari S&P 500 endeksi igin %5 civarinda gerilerken, aslinda burada beklentilere paralel bir
kiigllme takip ediyoruz. Birinci geyrek icin projeksiyonlara baktigimizda da ciddi sekilde negatif beklenti paylasan

sirketlerin sayisinin agirlikli oldugunu gériyoruz.

Dolayisiyla her ne kadar beklenenden kétlu bir bilango sezonu olmasa da, kar rakamlarinin parlak geldigini
sdylemek oldukga glic ve ekonomideki duraksamanin etkilerini sirketlerin rakamlarinda net olarak hissediyoruz.
Asagida verilen dev teknoloji sirketleri igin senelik blylime rakamlari her ne kadar Apple gibi déngisel faktérlerden
¢cok etkilenen sirketler igin geyrekten ceyrege inis cikish bir goérinim sergilese de, genel anlamda satis
buyumesinde ciddi bir disis ve kar marjlarinda baski hissediliyor. Bu sirketlerin genellikle faaliyet gosterdikleri
sektorlerde dominant olmalari ve sekiler biylime hikayeleri olmalarina ragmen ekonomideki yavaglamanin etkisini
ciddi sekilde hissetmeleri gézden lagmamasi gerekiyor. Bu yavaslamanin bir kag ¢eyrek daha devam etmesi de

ana endekslerde 6nimuizdeki aylarda baski unusuru olmaya devam edecektir.
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FED tarafindan risk istahina gelen destek kalici olmayabilir...

FOMC toplantisi 6ncesinde genel kani, hisse senetlerindeki ylkselisin ve tahvil faizlerindeki gerilemenin FED’i
rahatsiz ettigi ve gevseyen finansal kosullarin Powell’'i sahin mesajlar vermeye iterek risk istahini daraltabilecegi
yonundeydi. Ancak bu gerceklesmedi ve Powell'dan gelen enflasyondaki distisiin devam edecegi ve finansal
kosullarin gevsemesinden rahatsiz olmadigi mesaijlari, risk istahinda adeta bir patlama yaratti ve FED’in faiz

arttirnmlarinin sonuna yaklasildigi izlenimini giglendirdi.

v' Biz bir suredir FED'in politika alanin ek sikilastirma anlaminda ¢ok daraldigina, terminal faizlerde %5
seviyelerinin ¢ok Uzerine gegilmesinin zor olduguna ve her hallikarda yatirrmcilarin FED sdylemlerini arka
plana atarak 2023 senesi icin faiz indirimi fiyatlamaya devam edeceklerine deginiyorduk. Dolayisiyla risk

istahindaki genisleme, FED Baskanin beklenen sahinlikte dahi olmamasi dolayisiyla sasirtici degil.

Ancak biz bu noktadan sonra girket karlarini etkileyecek dinamigin hali hazirda yaratilmig olan sikilagmanin
gecikmeli etkisi olacagini disilindiigiimiiz ve FED’den gelecek ek bir sikilagtirmanin sinirh olacagini
ongoérdugiimuz igin, gelen giivercin mesajlarin etkisi de bize gére sinirli ve gegici. Yine de yatirimcilar bu
hafta Sali gind Powell bir konusmasinda, sinyaller aramaya devam edecekler ve gegtigimiz hafta yapilan

yorumlarinin arkasinda ne kadar duracagini 6lgmek isteyeceklerdir.

Tarnim digi istihdam rakami sonrasinda 2 yillik hazine tahvilinde ve dolar endeksinde kritik desteklerden bir yukari
yonlu hareket takip ettik. Dolar endeksi icin 115, 2 yillik tahvil faizi icin %4,50 kisa vadede izleyecegdimiz édnemli

destekler. Bu seviyelerin kiriimasi ve risk istahinin geri gekilmesi bir miktar daha faizlerde yukari baski yaratabilir.
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Altin diizeltme bédlgesinde...

Altin tarafinda kisa vadede $1,850-$1,900 bandi, izledigimiz dizeltme boélgesi idi. Gigli gelen istihdam verisi
sonrasinda deg@erli metal hizla asagi hareket ederken, bu bandin alt bdlgesinde destek buldu. Bu seviyelerde bir
miktar daha konsolidasyonun devam etmesi, altinin yukari hareketini énimuzdeki aylarda devam ettirmesi
acisindan saglikh olacaktir. Yatirimcilarin 6nimuzdeki dénemde hisse senetlerinde aldiklari kari bir miktar altin

pozisyonu alarak degerlendirmeleri mantikli olabilir.

Altin - Spot

Altin madeni hisselerinde grup olarak olduk¢a benzer bir gérinim var ve uzun bir dip formasyonu sonunda yukari
hareketlerin 6n plana geldigini takip ettik. Bizim gruptaki favorimiz olan Barrick Gold’a baktigimizda, altindaki geri

cekilme ile beraber $17,50-$18 bandina yasanabilecek geri gekilmeler oldukga cazip alim firsatlari yaratacaktir.
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Spekiilatif hisseler konusunda dikkatli olunmasi gerekiyor...

FOMC sonrasinda 6zellikle spekulatif hisselerde yukari hareketler 6n plana geldi. Spekilatif risk istahinin ylksek
oldugu donemlerde, ylksek miktarda agiga satiimis hisselerde hizli short covering rallileri gorebiliyoruz. Gegtigimiz
hafta da, dolasimdaki hisse sayisina gore ¢ok yiksek miktarda kisa pozisyonun biriktigi hisseler 6zellikle kisa

vadeli trader’lar tarafindan hedef alindi ve gok sert ylkselisler takip ettik.

Ancak yatirimcilarin bu kisa pozisyonlarin kapanma nedenini iyi tahlil etmeleri ve temel tarafta bir diizelme
olmadig: siirece bu tarz spekiilatif hareketlerden uzak durmalari mantikli olacaktir. Ozellikle bir cok hissenin
beraber yikseldigi bu tarz rallilerin arkasinda temel sebep aramak ¢gok makul degil. Asagida short-covering rallileri
icin hedeflenen hisselerin bir listesi veriliyor. Bu sirketlerin temel anlamda oldukga kirilgan ve bir cogunun likidite
krizi veya iflasin esiginde sirketler oldugu unutulmamali. Bu yikseligler genellikle temel anlamda bir iyilesmeye

isaret etmezken, spekdilatif ylikseligler belki de bu hafta gérecegimiz gibi gok hizli sekilde disuslere donlsebilir.

Kisa pozisyon Toplam kisa pozisyon / Kisa pozisyon Ortalama guinluk

Sirket orani Dolagimdaki hisseler toplami hacim (30 guin)
SILVERGATE CAPITAL CORP-CL A 1,62 64,86 19.625.249 10.268.320
CARVANA CO 1,98 57,65 55.589.591 33.954.732
BED BATH & BEYOND INC 0,43 46,65 52.888.134 66.752.400
MARATHON DIGITAL HOLDINGS IN 1,26 46,13 51.265.110 34.918.508
CONSUMER PORTFOLIO SERVICES 50,61 18,24 1.499.848 36.161
BLUE APRON HOLDINGS INC-A 0,52 35,10 5.624.275 10.836.705
ALLOGENE THERAPEUTICS INC 15,87 45,76 34.159.376 1.903.101
LEO HOLDINGS CORP II-CLASS A 31,09 48,13 1.907.334 33.854
PAXMEDICA INC 0,80 20,09 315.561 952.465
BEYOND MEAT INC 9,59 39,27 22.543.195 2.606.086
EVGO INC 6,82 38,79 26.536.886 3.633.090
WEWORK INC-CL A 5,33 28,74 83.511.138 11.185.989
GOSSAMER BIO INC 6,83 50,61 27.168.325 4.152.966
WAYFAIR INC- CLASS A 5,99 35,90 27.068.811 6.623.683
UPSTART HOLDINGS INC 4,85 37,08 25.715.533 6.174.584
MICROSTRATEGY INC-CL A 4,91 36,41 3.486.559 644.149
NOVAVAX INC 3,78 36,47 30.905.664 7.010.569
BIORA THERAPEUTICS INC 0,18 43,06 2.408.749 4.685.209
VERTEX ENERGY INC 14,12 33,78 20.717.363 2.202.744
LUCID GROUP INC 5,41 31,19 164.894.288 39.994.880
SONIC AUTOMOTIVE INC-CLASS A 17,24 30,70 4.680.214 305.383
ROCKET COS INC-CLASS A 14,62 31,77 35.949.514 3.176.763
FISKER INC 12,04 33,51 58.384.466 6.188.734
COWEN INC - A 21,75 32,88 8.524.396 338.597
EDITAS MEDICINE INC 10,58 32,44 22.135.272 2.003.867
SANA BIOTECHNOLOGY INC 24,73 29,24 26.545.000 985.933
180 LIFE SCIENCES CORP 0,05 31,34 536.849 7.979.197
BEAUTY HEALTH CO/THE 14,50 33,20 27.648.223 1.832.050
SHIFT TECHNOLOGIES INC 2,88 11,62 14.838.828 4.547.784
VERVE THERAPEUTICS INC 19,46 30,44 12.792.269 626.263
TATTOOED CHEF INC 10,61 36,50 15.288.845 1.244.506
BLINK CHARGING CO 11,82 29,02 12.554.390 1.246.782
PMV PHARMACEUTICALS INC 18,35 22,28 9.345.884 441.786
AIRSCULPT TECHNOLOGIES INC 6,73 30,56 2.063.487 277.642
BIG LOTS INC 7,92 29,26 8.220.941 1.041.415
REATA PHARMACEUTICALS INC-A 14,96 29,71 8.135.228 616.875
LUMINAR TECHNOLOGIES INC 5,97 29,20 64.083.949 9.623.582
SITIO ROYALTIES CORP-A 4,21 4,84 3.631.904 626.328
GROUPON INC 5,16 25,48 4.794.335 988.667
COINBASE GLOBAL INC -CLASS A 2,45 30,53 43.891.979 16.976.264
WORKHORSE GROUP INC 15,95 28,38 44.688.333 3.456.107
DESKTOP METAL INC-A 24,86 28,02 67.388.359 3.718.629
SPRINGWORKS THERAPEUTICS INC 15,05 25,93 12.484.782 709.184
IMMUNITYBIO INC 13,17 30,87 22.634.259 1.767.677
NIKOLA CORP 11,00 27,27 99.895.694 12.304.105
UWM HOLDINGS CORP 24,08 27,72 21.880.693 1.017.448
CASSAVA SCIENCES INC 8,13 26,30 10.323.596 1.833.587
QUANTUMSCAPE CORP 8,57 27,57 62.853.096 7.182.314
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Yapay zeka uygulamalarina olan ilgi artiyor...

Spekilatif hisseler tarafinda ilgimizi geken alan gectigimiz hafta da belirttigimiz yapay zeka uygulamalari

Uzerine calisan sirketler. ChatGPT’nin bir kag ay igerisinde 100 milyon kullaniciya ulasarak bu anlamda en hizli

kullanici sayisini arttiran platform olmasi sonrasinda yatirimcilar hizla yapay zeka uygulamalari tzerine ¢alisan

sirketlere donddler.

Microsoft'un yaptigi $10 milyarlik yatinm ve bu uygulamayi kendi operasyonlarinda verimliligi arttirmak igin

kullanacak olmasi, bir ¢ok sirketin de benzer gsekilde yapay zeka yatirimlarini arttirmalarina ve bu alana kapitalin

daha hizh bir sekilde akmasina neden olabilir. Dolayisiyla dnimuizdeki ddnemde Google, Baidu, Meta gibi yapay

zeka alanina ylksek miktarda yatirim yapan dev sirketlerin yani sira, daha ufak élgekli C3.Ai, Uipath, Palantir gibi

sirketlerin hisse senetlerine ilgi canli kalmaya devam edebilir.
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Daha defansif bir durusa gectigimiz i¢cin saglik sektoriine agirlik verilebilir...

Yukarida belirttigimiz gibi dnumizdeki donemde piyasalarda satis baskisinin tekrar 6n plana gelebilecegini

disindigumuz igin daha defansif bir durusun mantikli olacagini distnlyoruz. Defansif sektérler arasinda da

saglik sektort halen cazip buyime dinamiklerine de sahip olan bir alan. Sektor igerisinde son dénemde geride

kalan ve son bilangosunda verdigi ¢ok zayif projeksiyonlar dolayisiyla da toparlanmakta zorlanan Pfizer dikkatimizi

ceken bir hisse.
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2022 senesinde satiglarinin yaklasik yarisi Covid asi ve ilaglarindan gelen Pfizer yatirimcilar igin en blylk
kaygilardan bir tanesi, Covid sonrasinda bu boslugun nasil doldurulacadi konusu. Sirketin sektor igerisindeki
benzerlerine gore gugli bilangosu(net borg=0), dolgun temettlisii(%3,7) ve cazip degerlemeleri(2023s F/K:11,4)

ile yasayabilecegdi bliyime sikintilarinin hissede buiylik 6lglde fiyatlanmis olabilecegdini distniyoruz.
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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.



