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One Cikan Basliklar

v' Gegtigimiz hafta Trump fiyatlamalarinin tekrar piyasaya dondigini gordiik. Russell 2000 relatif gligli
performans gosterirken, teknoloji sirketleri, S&P500 ve Nasdaq endekslerinde disulsler vardi. Emtia
genelinde zayif seyir, petrolde sert gerilemeler yasandi.

v/ Blylme odakli hisselerden deder hisselerine dogru rotasyon slirerken, Russell 1000 Deder endeksi
ve bu endeksi takip eden ETF’ler gligli performans gosteriyorlar.

v" Microsoft'un bulut bilisimdeki pazar payi ve yapay zekay! platformlarina ve gelirlere yansitabilen en
onemli teknoloji sirketi olmasi dolayisiyla, bilangosu haftanin en énemli gelismesi. Piyasada kisa
vadede risk istahina yon verecektir. Sonrasinda Amazon, Apple ve Meta rakamlari gelecek. Su ana
kadar 2¢ bilango sezonu gugclu geciyor ve S&P500 sirketleri %9,8 senelik buyime sergilediler.

v" Nasdag 100 senenin en kritik destek seviyesinde.18,600-18,700 bandi endeks icin; %10 diizeltme
sinirinin oldugu, yatay ve yukselen trendlerin ve 100g ortalamanin bulustugu ¢ok kritik destek. Sali
guinu gelecek MSFT bilangosu bu seviyenin kirilip kirllmayacaginin testi olacaktir.

v/ Kamala Harris’in yarisa glicli bir baslangic yapmasi ve 6zellikle geng se¢menlerde yarattigi riizgar,
alternatif enerji hisselerine olumlu yansidi. Gegtigimiz hafta degindigimiz First Solar %4,7, Enphase
%13,1 yUkseldi. Bu hisselerde gu¢li momentum Harris’in arayi kapatmasi durumunda devam edebilir.

v" Yendeki gliclenme asiri seviyelere yaklastl. BOJ'dan ¢ok sahin mesajlar gelmemesi durumunda 150
seviyesinden hareketin geri déndugunu gorebiliriz.

v" Trump’in konugsmasinda Bitcoin’e destek olabilecek herseyi sOylemesi sonrasinda, éniimizdeki
guinlerde burada yeni rekor seviyeler gérebiliriz. Hisse tarafinda Coinbase bu ylkselise katilacaktir.

v' Petrolde OPEC+ toplantisi oldukga kritik, arz konusunda bir politika degisikliine gitmemeleri
durumunda bir miktar daha($70 seviyelerine dogru) asagdi hareket goérebiliriz.
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Gectigimiz hafta piyasalarin odaginda yine ABD’deki Bagkanlik yarisi vardi ve Trump fiyatlamalar tekrar varlk
siniflari Gzerinde etkili oldu. Biden'in yaristan ¢ekilmesi sonrasinda Kamala Harris, Michele Obama’nin da destegini
alarak Demokratlarin adayi olma yolunda emin adimlarla ilerlerken, halen Trump’in yarisi énde goétirmesi

dolayisiyla yatinmcilar tekrar Trump politikalarindan olumlu etkilenecek varliklara giris yaptilar.

ABD’de gelirlerini blylk 6lglide Ulke icerisinden elde eden, bilangolari daha zayif olan ve agirlikli olarak ufak ve
orta oOlgekli sirketlerden olusan Russell 2000 endeksi fon akimlarini gekmeye devam ederken gectigimiz hafta
%3,47 yukseldi. Teknoloji hisselerine gelen satislarla S&P500 %0,83 ve Nasdaq Composite %2,56 geriledi ve
Carsamba gunl bu iki endeks 2022'den bu yana en sert glinlik dususlerini yasadilar. VIX endeksinde de uzun
doénem tarihi ortalamalara dogru hizli bir sigrama yasandi ve endeks senenin en ylksek seviyelerine yaklasti.

Cin’de satislar hiz kazanirken, emtia genelinde de petrol basta olmak Uzere satiglar 6n plandaydi.

Dolayisiyla tam anlamiyla Trump etkisinin varlik sinirlari tizerinde hissedildigi bir haftaydi. Tesla ve Google
bilangolarinin yatirimcilari tatmin edememesi ile teknoloji hisselerine gelen satislar hizlandi ve bu da blylime odakl
hisselerden olusan endeksleri baskiladi. Ayni zamanda gegctigimiz hafta yen “carry trade’lerinin ¢ézlilmesi ile
beraber, yende yasanan sert yukselis de bazi spekulatif pozisyonlarin kapatiimasina ve risk istahinin daralarak
bunun da ilk olarak ylksek garpanlarla fiyatlanan hisselere yansimasina yol agti. Boylelikle asagidaki gibi deger

odakli ve daha defansif karakterli hisselerden olusan endekslerin relatif gligli kaldigini gérdik.
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Bu hafta giindemin en dnemli maddesi, hafta ortasinda gelecek olan Microsoft, Amazon, Apple ve Meta gibi dev
sirketlerin bilangolari olacak. Bu sirketlerin satis ve kar rakamlarinda blyume ivmesini nasil surdtrddklerinin yani
sira, yapay zekaya yonelik harcamalari ve yapay zeka temasindan nasil gelir yaratabildikleri yatirnmcilarin ézellikle

dikkat edecekleri konular olacak.

Diger 6nemli giindem maddeleri FED, BOJ ve BOE toplantilari olacak. FED’den herhangi bir politika degisikligi
beklentisi olmasa da, Eylil ayinda bir faiz indirimine neredeyse kesin gézu ile bakildidi igin buradan ufak da olsa

olumsuz bir surpriz veya Powell'in beklentileri torplleme g¢abasinin, piyasalarda hayal kirikli§i yaratma riski var.

FED’in faiz indirimlerine baslama konusunda son dénemde gelen enflasyon verileri merkez bankasinin elini oldukca
rahatlatmis durumda. TUFE tarafinda manset rakamin %3’e gelmesi, aylik bazda gériilen diisiis ve beklenti altinda
gelen veriler, trend anlaminda da FED'’in gevseme konusunda elini rahatlatiyor. Ancak ekonomik veriler tarafinda
daha karisik bir goérinta var, her ne kadar bir yavaglama dikkati gekse ve Bill Dudley’nin de degindigi bazi resesyon
indikatorlerinde giderek artan sinyaller géze c¢arpsa da, blyime rakamlari trend Uzerinde bir blylimeye isaret
ediyor. Bu noktada igsizlik oraninin artiyor olmasi ve istihdam piyasasindaki gevsemenin yarattigi kaygilarin

on planda olmasi, bu hafta gelecek tarim digi istihdam rakaminin 6nemini de arttiriyor.
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JPY tarafinda BOJ’dan beklentiler asiriya kacmis olabilir...
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Japonya Merkez Bankasi toplantisi bu sefer yatirnmcilarin daha yakindan takip edecekleri bir gelisme olacak. Yen

tarafinda hikimetten gelebilecek miidahale ve merkez bankasinin sikilastirma adimi gelecegine yonelik sdylentiler

son glnlerde sert hareketlere ve hizli bir deger kazanimina yol agmisti. Boylelikle spekulatif kisa yen pozisyonlari

hizla kapatilirken, senenin en ¢ok kazandiran carry trade’lerinden olan disik faizli yen ile borglanip, daha yiksek

faizli para birimi varliklarina yatirrm yapma stratejisinden ¢ézilmeler yasandi. Bu tabi ki yen ile borglanip dolara ve

dolarla fiyatlanan teknoloji hisselerine yatirim yapan yatirimcilari ve dolayisiyla ABD endekslerini de etkiledi. Bu

toplantida merkez bankasindan beklenenden daha sahin bir adim gelmedidi slrece, yavas yavas yendeki

gliclenmenin 150 civarinda tersine dondiigiinii gorebiliriz.
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Dev teknoloji bilancolari oncesinde Nasdaq 100 cok kritik bir destekte...

Sene basindan Temmuz ortasina kadar en gui¢li performans gosteren ana endeks olan Nasdaq 100’de iki haftada

yasanan %10’a yakin disgiis sonrasinda oldukga kritik bir destek seviyesine dogru yaklastigini

gOriyoruz.

18,600-18,700 bandi endeks icin; %10 dizeltme sinirinin oldugu, yatay ve yukselen trendlerin ve 100 gunlik

hareketli ortalamanin bulustugu ¢ok kritik bir destek seviyesi. Dolayisiyla endeks Sali gunu gelecek Microsoft

bilangosuna kadar bu seviyeleri korumaya calisacaktir.
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Microsoft, haftanin en kritik bilancosu...

Microsoft rakamlar ile yarin ilk sahneye c¢ikacak teknoloji devi. Sirketin gesitlendiriimis gelirleri ve teknoloji
harcamalarinin hemen her noktasina dokunabilmesi dolayisiyla da, haftanin en dnemli bilangosu olarak goériyoruz.
Sirketin son donemde agresif sekilde yapay zeka alanina yatirnm yapmasi ve bunu gelirlerine yansitabilmesi,
bulut bilisim tarafinda en biiyiik iki oyuncudan bir tanesi olmasi, is uygulamalari ve kisisel bilgi islem
tarafindaki ayak izi dolayisiyla bu alandaki harcamalarin saghg:i konusunda iyi bir barometre olmasi

dolayisiyla ¢cok 6nemli sinyaller verecektir.

Bilango 6ncesinde hisse oldukga kritik bir destek seviyesinde seyrediyor ve $400-$425 bandinin korunmasi, yukari
yonli momentumun devam etmesi igin oldukga énemli. Bu sene cirosunu %15, net karini %22 arttirmasi beklenen
ve bunu %70’e yakin bir brit marj, %35 net kar marji ile gergeklestirecek olan Microsoft'un, buyiikligiine gore
bliyiime hizi, software alanindaki ayak izi ve teknoloji igcerisinde 6zellikle de Harika 7’li igerisinde daha

defansif karakteri diisuiniildiiglinde 32x 4¢ ileri F/K ¢arpani ile aslinda makul degerlemelerle islem goriiyor.

Microsoft bilangosunda, satis ve kar rakamlarinin beklentileri ne kadar karsilayacagdi konusunun yani sira; Azure
gelirlerindeki biylime ve buraya yapay zeka uygulamalarinin katkisi, Co-pilot uygulamasina musterilerin ilgisi ve
sirketin yapay zeka harcamalari yakindan takip edilecek konular. Google’da genel anlamda gugli bir bilango
gbrmemize, ozellikle yapay zeka uygulamalarinin bulut bilisimdeki blylmeye olumlu yansimasina ragmen
yatinmcilar youtube tarafindaki zayifiga ve sermaye harcamalarindaki artisa odaklanarak hissede satisa
gitmislerdi (CAPEX'deki artis aslinda Nvidia gibi sirketler igin olumlu olmasina ragmen, Nvidia’nin da baski altinda
kalmasi bize satislarin ¢cok temel dayanagi olmadidini hissettirdi). Benzer bir tepki MSFT tarafinda da gugli

gelebilecek rakamlara ragmen gelir mi takip edecegiz.
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Kamala Harris ve alternatif eneriji...

Gegtigimiz hafta Kamala Harris’in fosil yakitlarin kisittanmasi, ABD’de petrol arama ruhsatlarinin sinirlandiriimasi
ve temiz enerjiye yonelik stibvansiyonlarin arttiriimasi konusunda en az Biden kadar hassas olduguna deginmis ve
Trump karsisindan puan kazanmasinin sektor hisselerine olumlu yansiyacagdini belirtmistik. Kamala Harris’in
yarisa olumlu bir baslangi¢ yapmasi ve 6zellikle geng se¢cmenin destegini alarak sinirli da olsa Trump ile arayi
kapatmasi, bazi alternatif ener;ji sirketlerine olumlu yansidi. Gegtigimiz hafta yayinlanan “Haftalik Analiz” raporunda
degindigimiz iki alternatif enerji hissesi(First Solar ve Enphase) relatif oldukc¢a gicli performans goésterirlerken,
haftalik bazda First Solar %4,7, Enphase %13,1 yiikseldi. Her iki sirkete yonelik orta vadede olumlu gériise

sahibiz.
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Trump ve Bitcoin...

Trump’in bu haftasonu Bitcoin ve kriptopara hakkinda yaptigi konusmada; ABD'yi kriptopara evreninin merkezi
yapacagina, ABD hukumetinin el koydugu kriptopara varliklarinin satilmamasi gerektigine ve SEC’nin bagindaki
Gensler’i birinci guin goérevinden alarak buraya daha kriptoparaya olumlu bakan bir yonetici getirecegine yénelik
yorumlari, bize Bitcoin’e destek olacak herseyi sdyledigini dusindirdld. Burada R.F.Kennedy’nin hazinenin
rezervlerinde en az 4 milyon bitcoinin bulunacagi yorumlari da dikkat ¢ekici idi. Trump’in Bagkanlik dénemindeki
icraatlarinda genellikle se¢cim ddnemindeki sozlerinin arkasinda durmasi ve buna yonelik adimlari hizla atmasi

dolayisiyla Bitcoin dniimuzdeki dénemde Trump’in segilme ihtimalinin artmasindan olumlu etkilenecektir.
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Parasal gevseme beklentisinin de devam etmesi ve son donemde kriptoparanin teknoloji hisselerine ve risk istahina
olan korelasyonunun zayiflamasiyla énimizdeki haftalarda Bitcoin’in $70,000 kritik direncini kirarak yeni ylksek
seviyelere tirmandigini gorebiliriz. Bu da Coinbase gibi hisse senetleri igin olumlu olacaktir. Coinbase halen halka
arz fiyati olan $250 etrafinda seyrederken, dnimuizdeki dénemde Bitcoin’in giigli kalmasi ile burada da yukari

ataklarin $300 seviyesine dogru yagsandigini gorebiliriz.

BulyUk kriptopara borsalarinin hemen hepsinin sikintili glinler gegirmesi ve bu alanda regullasyonlarin ve kontrollerin
zayif olmasi dolayisiyla, bir noktada bu borsalara olan giivenin azaldigini ve az sayida bliylik oyuncunun sektérde
kaldigini goriyoruz. Coinbase bizim takip ettigimiz kadariyla grup icerisinde en konservatif ve gugli oyuncu,
CEO’su Brian Armstrong’un kredibilitesi sektérde yiksek ve uzun sire operasyonda olmasina ragmen heniiz

musterilerin glivenini sarsacak blyUk bir olay yasanmadi.
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Petrolde biraz daha zayiflama qoérebiliriz, OPEC+ toplantisi belirleyici olacak...

Petrol fiyatlarinda bu sene igin beklentimiz $70-$90 bandinda bir hareket idi ve bliylk oranda fiyatlarin bu bant
icerisinde kaldigini goriiyoruz. Burada bandin Ust bdlgesinde yiksek fiyatlarin talebi torplileme etkisi 6n plana
gelirken, alt bélgede ise OPEC+'In s6zli yonlendirmesi ile 6 milyon varile yakin arz kisintilari etkili oldu. Yaz aylari
basinda mevsimsel olarak gordigumuiz talep artisi ve ekonomilerin yiksek faiz ortamina ragmen direng
kalmalarinin etkisi fiyatlari yukari dogru ittirirken, son dénemde ise Trump etkisinin ve Cin’de bir 6nceki seneye

gbre yasanan talep yavaglamasinin petrolde satis baskisina neden oldugunu takip ediyoruz.

Trump’in korumaci politikalarinin global biylime Ulzerinde ilk etapta baski yaratabilecegdi ve bunun petrol talebine
yansimasli, Rusya-Ukrayna savasinin gidisatini degistirebilecek bir hamle yapmasi ihtimali ve bunun Rusya’dan
gelen arza etkisi, ABD’de Uretimi arttirma c¢abasi ve Suudiler lGzerinde baski uygulama potansiyeli hep petrol
fiyatlarini asagida ittirebilecek dinamikler. Dolayisiyla Trump etkisinin petrol fiyatlari Gzerinde olumsuz oldugunu ve

WTI'In bahsettigimiz bandin alt bélgesine dogru geri ¢ekildigini géruyoruz.

Bu noktada 1 Agustos’ta yapilacak OPEC+ toplantisi 5nem kazaniyor ve OPEC’in halen yliksek sezonda olmamiza
ragmen fiyatlardaki gerilemeden rahatsiz olmasi durumunda, bu senenin sonlarinda beklenen 2 milyon varil
uzerindeki arz kesintilerini sonlandirmayi 6teledigini gorebiliriz. Bu da fiyatlara destek olabilecek onemli
bir gelisme olacaktir. Konsorsiyumun arz politikasinda bir degisiklik yapmamasi durumunda ise asagi
yonli hareketlerin bir miktar daha Trump etkisi ile devam ettigini ve $70 seviyelerine dogru ham petrolln geri

cekildigini gorebiliriz.
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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 dngori, 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
arin ya da hizmetin muasteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu urtn
veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu
raporda yer alan her turla 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 tecribenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada
yer alan bilgi ve veriler, aragtirma grubumuz tarafindan guvenilir 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.S. ve g¢alisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorislerle hemfikir olmamasi
muimkindir. Yapi Kredi Yatirrm 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 iligskisi doguracak bir s6zlesme cercevesinde veya herhangi bir sdzlesme
olmaksizin galisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tium gergek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda
onlemeyen ¢ikar gatismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirrm 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.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu
kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, galisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda
bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Gizerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve
iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar gatismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi
icindir. Bu raporun timi veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uUguncu kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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