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Begendigimiz yurt disi hisse senetleri Yatinm
29 Mart 2024

Begendigimiz hisseler yaklasik iki ayda %12,2 getiri sagladi

Ocak ayinda yayinlanan begendigimiz 20 hisseden olusan portfoy, yaklasik iki ay i¢erisinde %12,2 toplam
getiri ile ABD’deki biitiin ana endekslerin lizerinde performans gosterdi. Bu siirede S&P 500 %8,6, Nasdaq

100 %5,5, Dow Jones Sanayi %5,1, Russell 2000 endeksi ise %7,4 toplam getiri sagladi.

v' Asagida detaylari verilen hisse grubu aslinda S&P 500 ve Nasdaq endekslerine gore daha defansif bir

karaktere sahip ve Aralik ayinda yayinladigimiz “2024 beklentileri raporundaki yatirim temalarina” paralel

olusturulmus bir portfoy idi.

v Portfoyiin defansif karakteri, diiglik betasi ve S&P 500’den daha yiiksek temettii getirisine ragmen,
risk istahinin acgik kaldigi bir ortamda gii¢lii performansinin arkasinda segilen bliyiime odakli ve déngusel

hisselerin glglu performansi var.

als Blvime NelKgr JTemetid
A Werl Sati. fimes! bekientisi Marjy werimi 22 Ocok - 29 Mart
Hisse Grubu Sembal Sirket Aol B FO/FAVEK [s12a} [20245) s12a 512a) Frans %
Defansif ve Sabit
Getirili PM Philip Morris international  800% 14,35 13,63 10,74% 5.88% 2221%  564% 0.50%
K0 Coca-Cola Co/The 700% 21,72 2299 6,39% 0,05% 23,42%  3.05% 3.53%
cosT Costeo Wholesale Corp 7.00% 44,46 30,34 6,16% 4,83% 2.73%  2E0% 5.95%
PFE Pfizer Inc 6,00% 12157 2984 -41,70% 2,61% 3.62% 5.95% -048%
RTX RTX Corp 500 18,08 20,68 2,75% 14,28% 4,64% 2.42% 1547%
NEE NextEra Energy Inc 6,00% 19,28 12,87 34,16% -0.57% 26,00%  3,00% 13.47%
Bsx Boston Scientific Corp 400% 30,37 30,16 12,29% 9.49% 11,17% - 12.76%
WS CVS Health Corp 5,008 9,61 819 10,95% 3.65% 2.33% 3.11% 7.89%
Ly Eli Lilly & Co 4,00 62,24 95,43 19,56% 20,91% 15,36% 0.60% 23,53%
Ddngiisel Hisseler
NKE NIKE Inc 4,008 24,36 - 1,89% 0,99% 1014% 1.51% -6,20%
ois Walt Disney Co/The 500% 2567 2362 5.35% 3,34% 336%  0.25% 28,69%
c Citigroup Inc 300% 1092 317 55,15% -49,06% 588%  3.32% 20,82%
Emtia
ovx Chevron Corp 400% 1297 6,70 -16.46% -231% 10.85% 3.91% 11.87%
GoLp  Barrick Gold Corp 500% 18,72 7187 3,49% 746% 11,16%  240% 748%
FOX Freeport-McMoRan lnc 3,008 29,52 9487 0,33% 3.34% 5,09% 1,28% 25,45%
Biliydime Odakli
Hisseler FSLR First Solar Inc 500% 12,85 14,09 26,70% 36,04% 2503% - 12.60%
AMEZN  Amazon.com Inc 4,008 34,67 20,21 11,83% 11,68% 5.29% - 16,54%
MsET  Microsoft Corp 500% 34,37 26,10 11,51% 15,42% 3627% 0,68%
NVDA NVIDIA Corp 7.00% 36,44 64,58 125,85% 80,62% 48,85%  0.02%
EM - Cin
POD PDD Heldings Inc 300% 14,34 - 89,68% 51,48% 24,24%
Toplam getiri 22.01.2024 - 29.03.2024
5&P 500 8,65%
YKY portféyii 12,20% |Russell 2000 7 45%
Dow Jones Sanayi 517%
Nasdag 100 5.53%
Portfdy temettl verimi 2,21%
S&P 500 temettl verimi  1,36%
Portfiy beta: 0,93
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Glclii performans gosteren hisse secimlerine baktigimizda:

Sekiiler biiyime hikayelerinden en 6nemli iki tanesindeki (yapay zeka ve obezite ilaglan) lider sirketler,

portfoyin performansinda ¢ok 6nemli bir etki yaratt.

v Nvidia portféyde en glgliu performans gdsteren hisse olurken, bir slredir “raporlarimizda” ayrintih olarak

degindigimiz gibi bizim uzun vadede 6nemli potansiyel gérdiigimuz bir hisse senedi. Son bir senede hissede
gordigumiz parabolik yikselise ragmen halen temel anlamda sirket, biylime profiline goére makul kar
carpanlari(2025s 36,6x ileri F/K, 31x FD/FAVOK) ile islem goriiyor ve hisseyi en begendigimiz sirketler arasinda
tutmaya devam ediyoruz. Nvidia %90 civarinda bir pazar pay! ile yapay zeka uygulamalarinda kullanilan ¢ip
piyasasini domine ederken, halen marjlarini agabiliyor olmasi (son ¢eyrekte briit marjini 130bp acarak %76’ya
cikartti) rekabet avantajinin devam ettigini gésteriyor.

o Gegctigimiz haftalarda tanitimi yapilan Blackwell platformu ile rekabet Ustinligunu pekistirecegini
gbsteren ve yarattigi ekosistem etrafinda yazilim destegiyle mdasteri baglihgini da arttirmayi
hedefleyen Nvidia, Uriinlerinin $1 trilyonluk toplam adreslenebilir pazari ($450 milyari gip, sistem ve
yapay zeka yazihmi) olacagini tahmin ediyor. Bu da Nvidia'nin énimuizdeki bes sene bilesik
buyumesinin yuksek ¢ift haneli olacadini goésteriyor. Nvidia’nin urlnlerinin  gecmigte farkh
alanlarda(oyunlar, veri merkezleri, kriptopara madenciligi, yapay zeka) rekabet Ustunliguna
kanitlamis olmasi, is modeli etrafinda koruma kalkaninin gigli oldugunu goésteren bir faktor. Hissede
sene basindan bu yana yasanan sert ylkselis sonrasinda bir dizeltme ve soluklanma gorebiliriz
ancak sirkete yonelik gorisimizde ve yatirim tezimizde bir degisiklik yok ve gectigimiz dénemde
ifade ettigimiz asagidaki gorusler gegerliligini koruyor:

“Nvidia yapay zekanin yani sira, nesnelerin interneti, bulut bilisim, makina 6grenimi, gelismis algoritmalar,
veri analitigi, otonom sliriis gibi gelecekte daha da dominant olabilecek bir ¢ok teknolojinin kesisiminde
yer alabilecek ve yiiksek performansli bilisim ve hesaplamanin 6n planda oldugu her alanda rekabetgi
olabilecek bir sirket. Dolayisiyla orta/uzun vadede sirketin yatirimcilarina endeks (izerinde oldukca

tatminkar bir getiri saglayacagini ve Nvidia’nin biiyiime odakli portféylerde mutlaka yer verilmesi gereken

bir hisse oldugunu diisiinmeye devam ediyoruz.”

v' Eli Lilly, diyabet ve obezite ilaglarinin yarattigi biiyiime heyecani, onkoloji terapilerinden gelen stabilite ve
alzheimer tedavisindeki olumlu gelismelerin yarattigi umut ile blyuk farma sirketleri arasinda blylime
potansiyeli ile ayristi ve global bazda piyasa blyukligine gére en biylk saglik sirketi haline geldi. Saglkli
biyldme profili ile yeni terapiler gelistirmekte zorlanan bir gok farma sirketine Ustlnlik saglayan Eli Lilly
sektoriin gok Gzerinde primli degerleme garpanlari ile islem goériyor.

e Sirket i¢in kirllma noktasi, aslinda diyabet ilaglari ile geldi. Diyabet tedavisi igin gelistirilen ancak
guvenli bir sekilde kilo kaybina yol agtiklarinin goérulmesi ile obezite tedavisi amaciyla kullanimi
onaylanan GLP1 bazli zayiflama ilaglari, tarihnte en ¢ok satan ilaglar olma potansiyeline sahipler.
Bu ilaglarin kardiyovaskiler anlamda ve diger olumlu etkilerinin de ortaya gikmasi ile teknoloji
sektoriinde son donemde yapay zekanin yarattigi heyecanin bir benzeri saglik sektoériinde
zayiflama ilaglari ile yasaniyor.

e Oniimiizdeki 5 senede $100 milyarlik bir market olabilecegi diigiiniilen obezite ilaglarinda Eli Lilly,
iki kazanan girketten bir tanesi olacak gibi duruyor. Dolayisiyla biz hissenin burada énemli bir
sekuler buyume alani yakaladigini ve bu alana ilk giris avantaji ile beraber 6nimizdeki 5 sene %20
Uzerinde satis buylmesini koruyabileceg@ini, $100 milyara yakin serbest nakit yaratabilecegini,
faaliyet kaldiraci yardimiyla net kar marjini %30’lu seviyelere cikarabilecegdini, yarattigi nakdi
Alzheimer terapileri gibi yeni bliyime alanlari yaratmak igin kullanabilecegini ve pahali garpanlarina

(2024s 63x ileri F/K)ragmen hissenin bu ¢arpanlarin igerisinde blylyebilecegini distinlyoruz.
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Dongiisel hisse segimlerimiz arasinda, Walt Disney Co, Citigroup ve Freeport McMoran en gli¢li performans
gOsteren hisseler arasindaydi.

v' Bankalar icerisinde segtigimiz Citigroup %17 ylkselisle S&P 500 finansal sektér endeksinden
yaklasik iki kat gucli performans gosterdi ve endeks igerisinde en iyi getiri saglayan buyuk banka oldu.
Bizim bankay: listemize dahil etmemizin arkasinda Citigroup’un CEO Jane Fraser liderliginde yeniden
yapilandirma eforunu hizlandirmasi ve ¢ok ucuz degerleme g¢arpanlarina gerilemis olmasi vardi.

o Citibank 6zellikle ABD’de rekabetin gok yogun oldugu bankacilik sektorinde rakiplerinden
oldukca geride kalmis ve tek haneli 6zsermaye getirisi, disik kar marjlar ile yatirimcilari
surekli hayal kirikligina ugratmisti. Citibank buyukligu ve global bazdaki ayak izi ile diger bluylk
bankalardan ayrigssa da, bu buyulklik sirketin verimsiz bir sekilde idare edilmesine ve
masraflarin da kontrolden ¢cikmasina yol agti. Son senelerde hemen her lilkede artan kara para,
vergi kacirma konularindaki hassasiyet ve regulasyonlar da sirketin operasyonlarina olumsuz
yansidi.

o Ancak Frazer ile beraber Citibank daha kuguk, fokuslanmis ve verimli operasyonlara sahip bir
banka olma yolunda dogru adimlar atiyor ve son donemde yatirimcilar da yonetime bu konuda
daha ¢ok kredibilite taniyorlar. Biz de sirketin gicli performansina ragmen halen oldukca
iskontolu ¢arpanlarla(Citibank PD/DD:0,6x vs benzerlerinin ortalamasi:1,08x) islem gérdigina

dUsunuyoruz ve hisseyi begendigimiz hisseler arasinda tutmaya devam ediyoruz.

v' Walt Disney bir medya sirketi icin en énemli varlik olan igerik konusunda benzerine gok az rastlanan bir
portféye sahip. Her ne kadar bu igeriklerinden deder yaratma konusunda ¢ok faydalanamasa, Disney+
tarafina yapilan yatinmlar net kari baskilarmis olsa ve eski medya sirketlerinin gelecedine ydnelik kafa
karisikligi olsa da, biz gidisati olumlu buluyoruz.

o Aktivist yatinmci Nelson Peltz’in yeniden yapilandirma konusunda yonetimi harekete gecgirmesi, Bob
Iger gibi sirketi iyi taniyan ve fark yaratan bir CEO’nun basta olmasi, maliyet kesintilerinin net kara
etkisi, eglence parklarinin yarattigi nakdin sagladigi stabilite ve yeni cruise gemilerinden gelecek gelir
katkisi, Disney+'in basabas kar noktasina yaklasmasi ve ESPN tarafinda yeni igbirliklerle

yaratilabilecek sinerji 5himuzdeki donemde hisseye destek olabilecek 6nemli dinamikler.

v' Freeport McMoran bizim orta vadede en gligli performans gdstermesini bekledigimiz metal olan bakirin
global bazda en biyuk Ureticileri arasinda. Bakir fiyatlari 2023 senesinde; ABD’de resesyon kaygilari, Cin
ekonomisinde yavaglama ve devreye giren yeni maden projeleri ile beraber artan arz beklentileri ile zayif
performans gosterirken, 2024 senesi igin de beklentiler arz fazlasinin devam edecegine ydnelikti. Ancak son
ceyrekte bazi blylk madenlerde yasanan Uretim kesintileri ve kapanmalar(global arzin %71’ini karsilayan
Panama Cobre’nin kapanmasi ve Anglo American’in Uretim beklentisini %20 asagiya ¢cekmesi) , bu sene igin
500k tona yakin bir arz acidi olasigini ortaya gikartti. Talep tarafinda elektrik tiketiminin giderek artmasi, veri
merkezlerinden gelen talep, elektrikli araglarda benzinli araglara gére en az Ug¢ kat daha fazla bakir
kullaniimasi gibi faktoérler uzun vadede bakir talebini gigli tutan faktoérler.

e Freeport McMoran, global bazda en buylk bakir Ureticilerinden bir tanesi olmasi dolayisiyla bakir
fiyatlarindaki yukari yonl bir hareketten fayda gorecek ve emtiadaki ytkselisi operasyonel kaldiraci
nedeniyle hizla net karina yansitacaktir. Biz sirketin gui¢li bilangosu ve yénetimini, bakir fiyatlarina
hassasiyetini, ayni zamanda cirosunun %20’sine yaklasan altin Uretiminin yarattigi gelir

gesitlendirmesini begeniyoruz ve hisseyi portfdyde tutmaya devam ediyoruz.

www.ykyatirim.com.tr

Hakan Halag¢
YaJ[Irlm hakanhalac@ykyatirim.com.tr



http://www.ykyatirim.com.tr/

a2 YapiKredi

Yatinm

Zayif performans gosteren hisseler arasinda:

v PDD Holdings (Pinduoduo), Cin hisselerinin son iki senede oldukga zayif performans gdstermesinden
etkilendi ve %15 dislsle portféyiin en zayif performans gdsteren hissesi oldu. Burada Ulkedeki blylime
sikintilari, konut ve kredi balonlarinin tiketici Gzerinde etkisi, jeopolitik gerilimlerin yabanci yatirnmcilari Glkeye
mesafeli durmaya itmesi, hikimetin teknoloji sirketleri Gzerinde kurdugu baskisinin yatinmcilarda yarattigi
gliven kaybi Cin hisselerini geride tutmaya devam ediyor.

e Pinduoduo her ne kadar ABD’de hizla yayilan Temu platformu ile ¢ok ciddi bir bliylime ivmesi yaratsa
ve Alibaba’yi giglu oldugu e-ticaret konusunda lokal piyasada da giderek daha ¢ok zorlayan énemli
bir oyuncu haline gelmis olsa da, Ulke varliklarindan ¢ikiglar hisse tUzerinde baski kuruyor. Sirket igin
onemli bir risk son dénemdeki blyime dinamosu olan Temu’nin operasyonlarinin Kongre’de
cikarilabilecek yasalardan veya olasi bir Trump bagskanligindan olumsuz etkilenmesi olacaktir. Ancak
biz sirketin Cin’de ve ABD’de yakaladidi buyime hizina goére islem gérdigu ¢arpanlari oldukga cazip

buluyoruz ve zayif performansa ragmen hisseye bir slire daha kredi vermeyi segiyoruz.

v" Nike bizim uzun vadede begendigimiz ve son donemde yasadi§i bliylime sikintilarini atlatabilecegine
inandigimiz bir sirket. Ancak son dénemde yasadigi blylime sikintilari(S12A satis blylimesi:%0,31),
heyecan vermeyen yeni Urlinleri ve inovasyon konusunda geride kaldigi algisi, bunun da son geyreklerdeki
envanter birikimi ile somut hale gelmesi bizi kaygilandiran bazi noktalar. Son bilangosunda da sirketin bu
kaygilari giderememesi dolayisiyla biz dnumuzdeki bir ka¢ ¢eyrek sirketi kenardan izlemeyi tercih ediyoruz

ve hisseyi begendigimiz hisseler listesinden ¢ikariyoruz.

Portfoyde Nisan ayi ile beraber yaptiqimiz degisiklikler:

Nike’r ¢ikararak Micron’u dahil ediyoruz... Nike ile alakali kaygilarimiza yukarida kisaca degindik. Micron

tarafinda ise hisseyi begenmemizin ana sebeplerini asagida bulabilirsiniz.

¥" Micron global bazda en blyik hafiza gipi Ureticilerinden bir tanesi ve DRAM ve NAND hafiza gipleri yaygin
olarak bir ¢ok elektronik cihazda dahili ve harici olarak kullaniliyor. Micron’un faaliyet gdsterdigi hafiza
gipleri alani ¢ip sektor icerisinde de son derece dongusel ve talebin en hizli degdistigi ve bir anda tedarik
zinciri igerisinde ciddi miktarda stok birikiminin yasanabildigi bir alan. Dolayisiyla Micron’da yasanan ani
satis blyimelerine genellikle yatirnmcilar bir miktar temkinli yaklasabiliyorlar ve sirkete atfedilen degerleme
garpanlari da sektoér igerisinde iskontolu olabiliyor.

e Son bilangosunda Micron yatirimcilari olumlu anlamda sasirtirken, yapay zeka uygulamalarinda
yiuksek miktarda hafiza kullanimi ihtiyacinin etkisiyle beklentilerden ve kendi projeksiyonlarindan
oldukga yukarida bir ciro ve net kar agikladi. Sirket senelik %58 bliyime ile satiglarini $5,8 milyar
seviyesine gekerken, zarar acgiklamasi beklenen sirket hisse basina $0,42 kar agikladi. Sirketin bir
sonraki geyrek projeksiyonlari da %76 satis biyimesi ile ¢ok glgliydi. Burada Micron’un veri
merkezlerinde sik¢a kullanilan HBM (high bandwidth memory) giplerindeki talep patlamasi énemli
rol oynadi. Micron’dan gelen iyi haberler bununla da sinirh kalmazken, sirket yapay zeka
uygulamalarinin veri merkezlerinden kisisel bilgisayarlar ve akilli telefonlar tarafina sigramasindan
da ciddi fayda gorecegine ve kisisel bilgisayarlarda yapay zeka uygulamalarinin %40-%80 daha
fazla DRAM kapasitesi gerektirecegini, akilli telefonlarin ise %50-%100 DRAM kapasitesi
gerektirecegine degindi ve sirket 2025 mali yilinin da oldukga parlak gegebilecegini belirtti.

e Micron’dan gelen olumlu mesajlar, sirketin ekonomik déngliye hassasiyetini ve urlnlerine olan
talebin tahmin edilmesinin gli¢ olmasi gibi kaygilari nispeten azaltti. Biz bu bilangonun Micron igin
yonetimin belirttigi gibi bir kirilma noktasi olabilecegine kredi veriyoruz ve bu blytume surdurulebilir
sekilde 6nimuizdeki ¢eyreklerde devam ederse, Micron’'un yapay zeka rizgarini bir stire daha

arkasina alarak g¢arpanlarini(2025s ileri F/K: 14,6x) genisletebilecegini distnuyoruz.
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Chevron’u gikararak yerine Halliburton’r dahil ediyoruz... Chevron uzun vadede begendigimiz bir hisse olsa
da, petrol fiyatlarindaki ylkselise sinirli tepki verdi ve burada Hess aliminin yarattigi belirsizlik de rol oynadi. Biz
6nUmuzdeki dénem igin petrol arama gelistirme sirketlerine saha servis hizmeti veren Halliburton’i begendigimiz

hisseler listesine aliyoruz ve petrol fiyatlarindaki degisime daha hassas tepki verecegini diistintiyoruz.

v" Halliburton’in gelirlerinin yaklasik yarisinin ABD’den gelmesi dolayisiyla llkede saha arama gelistirme
aktivitesinin hizlanmasindan olumlu faydalaniyor. Ozellikle kuyu operasyonlarinin son agamasi olan sondaj
ve uretim kismi, gelirlerin yaklasik %60’in1 olugturuyor. ABD’nin giinde varil Gretimle global bazda en blyuk
Uretici olmasi, bu boélgenin gelirlerde payi en ylksek servis sirketi olan Halliburton icin bir avantaj. Sirketin
2024 sonunda hisse basina kar rakamini senelik %16 blyUterek $3,41 seviyesine ¢ikartmasi beklenirken,
bu da son 12 aylik kar rakamina gore 13x gibi son bes senelik ortalamaya gére %36 iskontolu bir kar
garpanina isaret ediyor. Biz her ne kadar ABD Uretiminde bUyUk bir artis 6ngérmesek ve gegtigimiz seneye
goére sinirh bir Uretim artisi yasansa da, sirketin yine de ylksek kalan Uretim aktivitesinden olumlu
faydalanmaya devam edecegini ve dislk borglulugu, gugli bilangosu ile yarattigi serbest nakit akiminin

%50’sini yatinmcilara déndurerek sabit getiri anlaminda da yatirimcilari memnun edecegini distiniiyoruz.

Coca-Cola’yi ¢ikararak yerine Nestle’yi dahil ediyoruz... Coca-Cola her ne kadar orta vadede bedendigimiz
bir defansif hisse olsa da, son dbnemde Nestle’de kakao ve kahve gibi emtia fiyatlarinda yasanan artisin etkisi
ve satis blyumesindeki yavaslama ile satislarin bir miktar asiriya kagtigini ve hissenin cazip seviyelere gekildigini
disunuyoruz. Nestle’nin defansif yapisi, markalarina olan musteri baglihgi, tahmin edilebilir gelirleri ve kar
rakamlari, fiyatlama glclu ve gida sektdriinde uzun vadeli blyime trendi igerisindeki alanlarda faaliyet

gOstermesini begeniyoruz ve kar garpanlarini(2024s ileri 19x F/K) bu seviyelerde talepkar bulmuyoruz.

Emtia geneline yénelik olumlu gériisiimiize paralel, enerji ve metal iireticilerinin oranlarini arttiriyoruz...
Bizim senenin geri kalaninda altin ve bakira ydnelik olumlu gérisimizli yansitacak sekilde, makul
degerlemelerle islem gdren portféydeki emtia Ureticilerinin oranlarini arttinyoruz. Burada yaz aylarina girilirken
petrol fiyatlarinda da bekledigimiz bir miktar yukari yonli hareketin enerji hisselerine de yansiyacagini
distnlyoruz. Enerji hisseleri halen S&P 500 igerisinde en ucuz kar garpanlari ile igslem goren ve en ylksek

temettl verimlerinden bir tanesine sahip olan hisse grubu.

Yeni hisse alokasyonu ve sektor daqilimi asaqidaki gibidir:

Begendigimiz Hisseler Sektdr Dagilimi

&% cosT Finansallar Zorunlu Tiiketim
Temel Mataryeller 5% 15%
12%
Enerji
3%

Sadghk
22%

NEE  Teknoloji/tele
* 20%

Elektrik, su, goz

dagrtim
istegie Dayal Sanayi 5%
Tiiketim 6%
o 12%
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danigsmanligi
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 taahhltte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoéri, 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 icerigi uygunluk testi
neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirnm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da misteri tarafindan talep edilen
arin ya da hizmetin muasteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu urtn
veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye 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, arastirma grubumuz tarafindan givenilir 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.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde 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 Yatirnrm 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 cergevesinde veya herhangi bir sdzlesme
olmaksizin galisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gergek veya tiizel kisiler ile musterileri arasinda
onlemeyen ¢ikar gatismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirirm Menkul
Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri ve
faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya
sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.$.'nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu
kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, galisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda
bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tizerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve
iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar gatismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece génderildigi kisilerin kullanimi
icindir. Bu raporun timi veya bir kismi Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.'nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gdsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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