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Baslica endeksler gectigimiz hafta bliylk distsler kaydetti. Bliylk hisselerdeki gevseklik endeks performansi tizerinde
orantisiz bir etkiye sahipti, ancak baska bir yere donme ¢abasi yoktu, bu ylizden bir¢ok hisse asagi yonlu yolculuk igin
geldi diyebiliriz.

11 S&P 500 sektériiniin tamami bu haftayl kirmizida tamamladi. ihtiyari tiiketici (-%6,4), gayrimenkul (-%5,4) ve
malzeme (-%3,7) en cok gerileyenler olurken, saglik sektori (-%1,2) en az kayip yasayan sektor oldu.

Zayifhgin katalizorl Hazine getirilerindeki bir baska biliylk sigrama oldu. 2 yillik tahvil getirisi gectigimiz hafta 8 baz
puan artarak %5,12'ye yiikseldi. 10 yillik tahvil getirisi ise 12 baz puan artarak %4,44'e yikseldi. Son haftadaki hareket
de dahil olmak lzere, 10 yillhk tahvil getirisi Eylll ayinda 35 baz puan artti. Bu hareketler biyik 6lctide Fed'in
gectigimiz Carsamba glinkli sahin duraklamasina yanit olarak gergeklesti.

Beklendigi lizere, FOMC oybirligiyle Fed fonlari orani igin hedef araligi degistirmeyerek %5.25-5.50 olarak birakti.
Yénergenin kendisinde ¢ok az degisiklik yapildi, ancak piyasa iki temel ¢ikarimi aktaran Ekonomik Tahminler Ozeti ve
nokta grafigine odaklandi: (1) Politika faizlerinin daha uzun siire yliksek kalmasi bekleniyor ve (2) Fed yetkilileri 2024
yilinda Haziran ayinda tahminlerini glincellediklerinde 6ngordiikleri kadar faiz indirimi beklemiyor.

Medyan Fed fon orani tahmini 2023 icin degismeyerek %5,6 olurken, 2024 icin medyan tahmin Haziran ayindaki
%4,6'ya kiyasla %5,1 oldu. ilk tahmin, yetkililerin hala bu yil bir faiz artirnmina daha sicak baktigini gésterirken, ikinci
revizyon Haziran ayinda 100 baz puan olan faizlerin 2024 yilinda sadece 50 baz puan diisecegi beklentisine isaret
ediyor. Bu arada, 2025 yil i¢cin medyan tahmin Haziran ayindaki %3,4'e karsilik %3,9 olurken, 2026 yili igin medyan
tahmin %2,9 olarak aciklandi. Uzun vadeli Fed fon orani tahmini %2,5'te tutularak Fed'in %2,0 enflasyon hedefine
bagli kalacagl sonucuna varilmistir.

Fed Baskani Powell basin toplantisinda birkag kez Fed'in bir politika hamlesi yapmayi diisiintirken "dikkatli bir sekilde
ilerleyecegini" sdyledi, ancak ndtr oranin uzun dénem oranindan (%2,5) daha yiiksek olmasinin makul oldugunu ve
bunun ekonominin neden beklenenden daha direngli oldugunu agiklamanin bir parc¢asi oldugunu séyledi.

Piyasa icin sorun, Fed'in bu noktada kesinlikle sahin olmasi degil, Fed'in hala glivercin olmamasiydi. Haftanin ilerleyen
ginlerinde baska Fed yetkilileri de Powell'in gériisiinii yineledi. Ozellikle San Francisco Fed Baskani Daly (2024 FOMC
secmeni), Fed Guvernorii Bowman (FOMC se¢meni) ve Boston Fed Baskani Collins (bu yil veya 2024 FOMC se¢meni
degil) Cuma glinti benzer yorumlar yapti.

Diger merkez bankalari da gectigimiz hafta politika agiklamalarinda bulundu. ingiltere Merkez Bankasi 5-4 oyla faiz
oranini degistirmeyerek %5,25'te birakti; Hong Kong Para Otoritesi faiz oranini degistirmeyerek %5,75'te birakti;
isvicre Merkez Bankasi faiz oranini degistirmeyerek %1,75'te birakt;; Japonya Merkez Bankasi politika durusunda
herhangi bir degisiklik yapmadi; Riksbank faiz oranini 25 baz puan artirarak %4,00'e yiikseltti ve Norges Bank faiz
oranini 25 baz puan artirarak %4,25'e yikseltti.

Kurumsal haberlerde, gectigimiz hafta iki 6nemli halka arz gerceklesti. Instacart (CART) ve Klaviyo (KVYO) acilistan
sonra halka arz fiyatlarinin Gzerinde islem gord, ancak hafta sonunda piyasanin geri kalaniyla birlikte devredildi.

UAW grevini Cuma glnil 6glen saatlerinden itibaren tim GM ve STLA parga ve dagitim merkezlerini kapsayacak

sekilde genisletti. Bu gelisme, UAW'nin Ford (F) ile is gorismelerinde ilerleme kaydettigini teyit etmesinin ardindan
geldi, ancak Stellantis (STLA) ve General Motors'un (GM) "ciddi bir zorlamaya" ihtiyag¢ duyacagini belirtti.
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Cuma seansl, son haftaki satislarin ardindan ana endekslerin hepsinin miitevazi kazanglar géstermesiyle iyimser bir
notla basladi. Erken donemdeki olumlu egilim, kismen Hazine piyasasindaki fiyat hareketiyle desteklenen dipten alim
zihniyetinden kaynaklandi diyebiliriz.

Piyasa New York'taki 6gle yemegi saatinden itibaren dislise gecti. Asagl yonlii hareketler kisa bir toparlanma
cabasiyla kesintiye ugradi, ancak ana endeksler nihayetinde gliniin en dislik seviyelerine yakin bir yere yerlesti.
Kotlulesme, San Francisco Fed Baskani Daly'nin (2024 FOMC se¢meni) Fed'in biraz daha sikilastirma yapabilecegi
yonilindeki yeni parti gizgisini yinelemesine baglandi.

Bununla birlikte, Fed fon oranindaki degisikliklere daha duyarl olan 2 yillik tahvil getirisinin Daly'nin onayina fazla
tepki vermemesi dikkat ¢ekici. Teknik faktorler, S&P 500'iin Cuma giinii 4.357'ye ulasarak 4.361'deki ilk direnci
asamamasinin ardindan 6gleden sonraki diisliste daha buiylik bir rol oynamis olabilir.

UAW, Ford (F) ile is gortiismeleri konusunda ilerleme kaydedildigi haberlerini dogruladi, ancak Stellantis (STLA) ve
General Motors'un (GM) "ciddi bir zorlamaya" ihtiyac duyacagini belirtti. Sonug olarak, UAW grevini Cuma ABD 6gle
saatlerinden itibaren tim GM ve STLA parga ve dagitim merkezlerini kapsayacak sekilde genisletti.

Cuma giinkii ekonomik takvimde Eyliil ay1 S&P Global ABD imalat PMI &ncii verisi Agustos ayina goére iyilesme
gostermis (gercek 48,9; dnceki 47,9) ancak yine de daralmaya isaret etti (yani 50'nin altinda okuma). S&P Global ABD
Hizmetler PMI ise genislemeyi yansitmaya devam etmekle birlikte, Agustos ayindaki 50,5 seviyesinden Eylil ay1 6n
okumasinda 50,2'ye geriledi.

Index Started Week Ended Week Change % Change YTD %

DITIA 34618.20 33963.80 -654.40 -1.9 2.5
Nasdaq 13708.30 13211.80 -496.50 -3.6 26.2
S&P 500 4450.32 4320.06 -130.26 -2.9 12.5
Russell 2000 1847.03 1776.50 -70.53 -3.8 0.9

Hedef Fiyati Yiikseltilen Sirketler:

Symbol Name Firm Sell Underperform Hold Outperform Buy
W Wayfair Bernstein [ ————— ®]

MTUAY MTU Aero Engines Citigroup [ (@]
YUMC Yum China Jefferies [ (o]

E Eni S.p.A. JP Morgan 0

REPYY Repsol SA JP Morgan 0

ALIZY Allianz SE JP Morgan »r—0

CDE Coeur Mining RBC Capital Mkts [ —— * ]

VWAGY Volkswagen AG Stifel @ [e]
CHTR Charter Comm Wells Fargo r— O

Hedef Fiyati indirilen Sirketler:

Symbol Name Firm Sell Underperform Hold Outperform Buy
DE Deere Canaccord Genuity (o} " ]
SEQAY Stora Enso QYJ Exane BMNP Paribas 0+

CHCT Community Healthcare Trust Robert W. Baird o R e — |

TVTX Travere Therapeutics Wells Fargo 0 -

25 Eyliil Kazang Raporu Aciklayacak Sirketler:

THO, PUYI, ATLX, LATG, AIXI, FONR, VERY, INTG, DZSI, OMEX, GGE, MMV, BSGM, CGA, JTAI, HEPA, EVTV, JEWL, SIF,
SGLY, MARPS, VVPR, GDC
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* Americas
DOW JOMES INDUS. AVG
S&F 500 INDEX
NASDAQ COMPOSITE
S&P/TSX COMPOSITE INDEX
S&P/BMVY IPC
BRAZIL IBOVESPA INDEX
S&P/CLX IPSA (CLP) TR
MSCI COLCAP INDEX
S&P MERVAL TR ARS
S&P/BVLPeruGeneral TRPEN
EMEA
Euro Stoxx 50 Pr
FTSE 100 INDEX
CAC 40 INDEX
DAX INDEX
IBEX 35 INDEX
FTSE MIB INDEX
ABEX-Index
OMX STOCKHOLM 30 INDEX
SWISS MARKET INDEX
RTS Index
- Asia/Pacific
» NIKKEI 225
» HANG SENG INDEX
» CSI 300 INDEX
KOSPI INDEX
Nifty 50
TAIWAN TAIEX INDEX
JAKARTA COMPOSITE INDEX
FTSE Bursa Malaysia KLCI
Straits Times Index STI 3214.22
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Cekince: Bu raporda yer alan her turli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandid tarih itibari ile mevcut
piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmigtir ve info Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan
genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina ydnelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel géruglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden
ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dodacak her tirlii maddi/manevi zararlardan
ve her ne sekilde olursa olsun {giincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolay! info Yatirnm
Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, galisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatinm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir.
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