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Eyliil ayr yaniltmadly...

Bir slredir Eylll ayinda ABD endekslerini asagiya itebilecek faktorlere deginip, hisse senetlerinde asagi yonli
potansiyelin devam ettigine deginiyoruz. Nitekim mevsimsel olarak hisse senetlerinin en zayif performans
gosterdikleri ay olan Eylil ay1 bu sene de yaniltmadi ve S&P 500 son (¢ haftayl arka arkaya disUslerle kapatarak

son bir ayda %5 geriledi.

Tahvil faizlerindeki sert ylikselisle beraber bono ve tahvil endekslerinde de %Z2’lere yaklasan dislsler yasanirken,
10 yilik tahvil faizleri %4,5 seviyesi Uzerine tirmanarak 2008 finansal krizi sonrasinda gérdigu en yuksek
seviyelere ulasti. Uzun vadeli faizlerdeki hizli ylkselisler 6zellikle teknoloji hisselerini baski altina alirken, S&P 500
teknoloji endeksinde kayiplar %7’yi asti. Emtia genelinde de dusUsler 6n plana gelirken, Bloomberg Emtia endeksi
%1,7 dustl, degerli metaller, baz metaller ve tarimsallarda asagi yonli hareketler yasandi. Ham petrol ve bitmis
petrol Urlnleri ise arz/talep dinamiklerindeki sikisikligin etkisi ile diger emtiadan ayrisarak gugli performans

gOstermeye devam ettiler.
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Sert satiglardan sonra endeksler kritik desteklerden tepki vermeye calisiyorlar...

S&P 500 Eylil ayinda bu senenin en kétl performansini gosterirken, endeks oldukga kritik destek seviyelerine
dogru yaklasmis durumda. Kisa vadede hisse senetlerinin asir satim seviyelerine yaklagmasi, pesimist
alginin artmasi ve yayginlagsmasi da bu kritik desteklerden bir tepki hareketinin yagsanma ihtimalini
guclendiriyor. Grafikte gorildigu gibi endeks icerisindeki hisselerin dnemli kismi asiri satim sinyalleri tretirken,
anketlerde endekslerin dislstine yonelik goris bildiren yatirirmcilarin sayisi da hizla artmis durumda ki bu énemli

bir kontra indikator.

Nitekim Cuma guni hisselerde kismen bir yukari hareket gérsek de, giin sonunda yatirimcilar hikiimetin kapanma
riskini de g6z 6nlne alarak hafta sonu riski almak istemediler ve hafif saticili bir kapanis yasandi. Haftasonu gelen
haberlerde iki parti arasinda kisa vadeli bir anlasmanin sadlanmasi ve hiukimete 45 gin daha finansman
saglayacak tasarinin kabul edilmesi sonrasinda (segimler yaklasirken, partiler bu tarz anlasmazliklari daha hizli

¢6zme egiliminde olacaklardir) buglin vadeli kontratlarda yataya yakin hafif olumlu bir agilis gértiyoruz.

Bu olumlu seyir hafta basinda da devam edebilir ve 4,240 seviyesinden destek bulan S&P 500’de tepki hareketinin
glicinin sirmesi halinde yukarida énemli bir direng olan 4,400 seviyesi hedeflenebilir. Sonrasinda asagi yonla
hareketlerin bir slire daha devam ettigini gorebiliriz. Bizim baz senaryomuz hisse senetlerinde bir dip seviyenin

Ekim ay1 sonunda goriilebilecegi ve bir sene sonu rallisi yagayacagimiz yoniinde olmaya devam ediyor.
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Tahvil faizlerinin seyri, hisse senetlerindeki yukari tepkinin devami konusunda 6nemli olacaktir. ABD 10
yilhiklarinda yukari yonli soluksuz hareket devam ederken, 6zellikle bilyiime odakl hisseler uzun vadeli faizlerdeki
yukselisten olumsuz etkileniyorlar. Eylil ayindaki 50bp yakin artis sonrasinda burada %4,30 seviyelerine dogru
yasanabilecek bir diizeltme ve soluklanma, hisse senetlerine de yardimci olacaktir. Ancak biz uzun vadeli tahvil
faizlerindeki yikselisin heniiz sonlanmadigini ve 10 ve 30 yilliklarin faizlerinde yukari yonli hareketlerin

devam edecegini diisiiniiyoruz.
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Kisa vadeli bir tepkide teknoloji hisseleri é6n planda olacaktir..
Bu kisa vadeli tepkide Eylul ayinda zayif performans gostermis olan teknoloji sirketleri daha gugli kalabilirler.
Nvidia, Amazon, Google, Adobe gibi mega-cap tech hisselerinde yasanan diisugler sonrasinda bu

hisselerde alim ilgisi kritik desteklerde yogunlasabilir.
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Nvidia, olasi bir tepkiye oynamak igin cazip seviyelerde...
Nvidia, agikladigi mikemmele yakin bilango sonrasinda $500 Uzerinde tirmanmis sonrasinda geri gekilmisti.
Bilengo déneminde kar rakamlarina yonelik detayli incleme yapmis oldugumuz ve halen uzun vadede en gok

potansiyel gérdiigimuz hisselerden bir tanesi olan Nvidia, Eylil ayindaki satiglarla beraber %11,8 gerileyerek kritik

destek seviyelerine geri ¢ekildi.
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Eylul ayindaki diistise ragmen hisse halen 2023 senesinde %197 yikselmis durumda.Her ne kadar grafikte hisse
¢ok pahali seviyelerde gibi gorllse de, bu fiyat artisina kar beklentilerindeki artisin da eslik ettigi ve sirketin
projeksiyonlari iki kere ciddi sekilde yukar revize ettigini gdéz éniine almamiz gerekiyor. Hisse 2024 mali yili sonu
kar beklentilerine gore aslinda sene basina goére daha ucuz carpanlarla islem gorirken, biz piyasada
gorebilecedimiz kisa vadeli bir yukari harekete Nvidia hissesinin guglu tepki verebilecegini digunuyoruz. Hissenin
analistlerin ortalama hedefine gore de son senelerin en iskontolu seviyelerinden islem gérdigind de belirtelim.
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Nvidia bizim orta/uzun vadede begendigimiz bir hisse olmakla beraber, kisa vadede yukari tepkiye oynamak
isteyen trade amacli pozisyonlar igin de uygun bir hisse. $415 seviyelerinde dip yapan hisse i¢in (hemen alti stop-

loss olarak alinabilir) $445 direnci olduk¢a 6nemli, bu seviyenin gegilmesi hissede ylkselisi hizlandirabilir.

Endekste dip seviyeler heniiz gériilmemis olabilir...

Biz yukarida da bahsettigimiz gibi endekslerde bir dip gorildigini séylemek igin erken oldugunu disitnlyoruz.
Tahvil faizlerindeki ylkselisin devam etmesi, az sayidaki teknoloji hisselerinin degerlemelerinin pahali seviyelere
ulasmasi, kredi kosullarindaki daralamanin ekonomiye ve tiketim harcamalarina etkisi, bir miktar daha hisse
senetlerini asagiya ittirebilir. Dolayisiyla yatirimcilarin tepki hareketlerine trade amacli da olsa katilim konusunda
dikkatli olmalar ve spekiilatif hisseler yerine gui¢li temel dinamiklere sahip, blylk 6lgekli, az borglu, karh sirketleri

tercih etmeleri mantikli olacaktir.

Bu hafta icin ABD’de tarim disi istihdam takip edilecek en 6nemli veri olacak, bir cok FED baskaninin ve Powell'in
konusmalari da piyasaya kisa vadeli yon verebilecek gelismeler. Tarim disi istihdam rakaminda 165,000 artis
beklenirken, JOLTS acik pozisyon verisi de gelecek olan bir diger énemli istihdam verisi. Bu haftaki istihdam
rakamlarinin beklentilerin ¢ok Uzerinde gelmesi, bir sonraki FED toplantisinda giindemde olmayan bir faiz artigini
potaya sokarsa, risk istahinda geri ¢gekilme takip edebiliriz. Ancak bu ay kararl blylk pozisyonlar almadan énce
yatinnmcilar, ay sonundaki FED toplantisindan gelecek mesaijlari, tahvil faizlerinin seyrini ve 3.¢ bilango rakamlarini

gOrmek isteyeceklerdir.
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Nike, gegtigimiz hafta kar rakamlarini agiklayan énemli bir sirketti. Bir stiredir Cin’deki toparlanmanin zayif kalmasi
ve bunun tiketim harcamalarina yansimasi, biriken envanterler ve resesyon kaygilari ile zayif performans goésteren
ve uzun vadeli kritik destek seviyelerine gekilen Nike heyecan vermese de beklentilerden daha iyi bilango rakamlari
acikladi. Satiglar $12,94 milyar ile beklenti altinda gelse ve %2 blyiime ile (i¢ geyrektir yavaslasa da, envanterdeki
dusus, beklentilerden gucll net kar ve brit marj rakamlari, yatirnrmcilari tatil sezonu 6ncesinde sevindirdi. Nike,
sene sonu kar beklentilerine gére son 10 senelik ortalamalara olduk¢a yakin 25x ileri F/K garparni ile islem
gorirken, envanterdeki rahatlama ve bunun édnimuizdeki ¢eyrekte muhtemel olarak kar marjlarina yansimasi,
hissede bir dibin yakin oldugunu disundurtyor. Bilango sonrasinda hizla yukari ivmelenen hissede 6nimuizdeki

glnlerde $85-$90 bandina bir geri gekilme, bekledigimiz sene sonu rallisi igin cazip bir alim firsati dogurabilir.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danigsmanligi hizmeti, yetkili
kuruluglar 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 araclarinin ve iglemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde
belirlenir. Uygunluk testi, yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen Uriin ya da hizmetin musteriye
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 tarld 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 yatirrm 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 Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya
goruslerle hemfikir olmamasi mimkuandur. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayl olarak
iliskileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme c¢ercevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin
hazirlanmasina katilan tim gergek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen ¢ikar gatismasi ve objektifligi etkilemesi
muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan yetkilendirildikleri yatirrm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecgen sirketlere, muhtelif
zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.'nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda
bahsi gecen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri 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 gdnderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi
Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan g¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla
kullanilamaz.



