YamKredi Alternatif DIS PIYASALAR

Yatirm Piyasalar Haftalik rapor
7 Subat 2022

Gectigimiz hafta riskli varliklarin yoniini belirleyen ana faktor sirket bilancolari olurken, merkez bankalarindan
gelen sahin mesajlara ragmen hisse senetlerindeki yukari yonli tepki devam etti ve endeksler haftayl artida
kapattilar. Teknoloji sirketlerinin guc¢ll gelen bilango rakamlarinin etkisi ile yukari harekete en hizl tepkiyi Nasdaq
Composite %2,4 artisla verirken,S&P500 %1,5 yikseldi. Emtia icerisinde petroldeki sert ylkselis ve

benchmarklarin $90 (izerine tirmanmasi dikkat gekiciydi.

Rallide bir gii¢ kaybi1 gorebiliz...

Biz dnceki hafta baslayan hisse senetlerindeki ralliye segilmis teknoloji sirketlerinde pozisyon alarak
katilmanin mantikh olacagini dnermistik. Teknoloji sirketlerin bilangolarin sonuna gelinmesi ile beraber bu tepki
rallisinde bir miktar gii¢ kaybi olabilir, dolayisiyla bu pozisyonlarda bir miktar kar almak mantikh olacaktir.
S&P500 endeksi daha Once isaret ettigimiz kritik 4,600 direncinden donerken, bu hafta da yiksek volatilitenin
devamini bekleyebiliriz. Burada gectigimiz hafta degindigimiz asagidaki teknik seviyeler géz online alinabilir. Bu

hafta ABD’de gelecek TUFE rakami, piyasalarinda odaklanacagi en édnemli gelisme olacaktir.

“S&P500 endeksi lzerinden risk istahina ydnelik beklentilerimizi ifade edersek, bu noktada S&P500
endeksinde 4,300 desteginin korunmasi, yukari yénlii tepki potansiyelinin devamina isaret ediyor. 4,430
seviyesinin kararll gegilmesi yukari hareketi gliclendirecektir, 4,600 seviyesinin (zerinde ise rekor
seviyeler tekrar denenebilir.”

“Tahvillere baktigimizda, 10 yilliklarda ise %1,95 seviyesi oldukg¢a kritik”
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Parasal sikilastirma mesajlarina ragmen yatirnmcilar giiclii bilangolara odaklandilar...
Gegctigimiz hafta merkez bankalar tarafinda ECB ve BOE'dan sahin mesajlar gelirken, ingiltere Merkez
Bankasinda 50 baz puan tartismalarinin ciddi sekilde 6n plana gelmesi ve ECB’nin sahin bir déntsle bu sene faiz
artisi sinyali vermesi, aslinda riskli varliklar igin olumsuz dinamiklerdi. ABD’de olduk¢a zayif gelmesi beklenen
tarim dis1 istihdam rakaminin da biydk bir strpriz ile gigli gelmesi ve 6nceki aylardaki blyulk revizyonlar, parasal
sikilastirmaya gegme konusunda FED’in elini zorlayan bir dinamikti.
v' Ancak yatinmcilar likiditedeki daralma isaretlerini g6z ardi ederek, ABD’de gii¢lii gelen kar
rakamlarina ve ucuzlamis hisse degerlemelerine odaklandilar. Her ne kadar Facebook, Paypal ve
Netflix gibi sirketler 6zellikle zayif projeksiyonlariyla olumsuz strprizler yaratsalar da, genel olarak teknoloji
sirketleri ve 6zellikle de cloud tarafindan gelir elde eden basta Microsoft, Amazon, Google olmak (izere $1

trilyon Gzerinde piyasa buyuklugune sahip sirketler, oldukga gugli rakamlar agikladilar.

Hisse senetleri...

Bilango sezonunda gelen sirket karlari, 6zellikle de ana endekslerde agirlidi yuksek olan teknoloji sirketlerinin
bilango rakamlari, kisa vadede hisse senetleri tizerinde etkili oluyor. Dolayisiyla gegtigimiz hafta gelen Google,
Facebook ve Amazon bilangolarini biraz daha yakindan incelemek ve sektordeki trendlerin durumuna biraz daha

Isik tutmak énimuzdeki donemde piyasa hareketlerini anlamak agisindan faydali olacaktir.

Alphabet Inc (Gooqgle):

Alphabet son geyrekte gelirlerini bir dnceki senenin ayni dénemine gére %32 arttirarak $75,33 milyar seviyesine
cikartti (beklenti:$72,3 milyar) ve beklentilerin tizerinde $30,69 hisse basina kar rakami agikladi(beklenti:$27,68).
Bu her ne kadar bir 6nceki geyrekteki %41 buylimeye goére bir yavaslamaya isaret etse de, pandemi déneminde
tiketicilerin internette gok fazla zaman gecirmeleri ile beraber, Google’in gelirlerinin ana kismini olusturan
dijital reklam harcamalarinin pandemi etkisi ile hizla arttigi ve burada bir normallesmenin beklenti dahilinde
oldugu unutulmamali. Senelik bazda baktigimizda Alphabet gelirlerini %41, hisse basina net karini %93 buyuterek,
$2 trilyona yakin piyasa degeri olan bir sirket icin inaniimasi gii¢ blylime rakamlarina imza atarken, $67 milyar

serbest nakit akimi yaratti, operasyonel kar marjini da bir énceki ceyrege goére 100 bp acarak %29’a gikartti.

ABD’de Google ve Facebook online reklam konusunda %60 lizerinde pay ile dominant konumlarini
korurlarken, burada Facebook’un bir miktar kan kaybettigini ve Amazon’un atak yaparak %10 lzerinde bir piyasa
payi yakaladigini goriyoruz. Google ise uzun suredir oldugu gibi lider konumunu sirddrtyor. Dijital reklam
piyasasini son donemde etkileyen énemli bir faktor, Apple’in IDFA politikasindaki degisim ile beraber kKisilerin 6zel
kullanici verilerinin kullanimini diger aplikasyonlara kisitlamasi oldu.Dijital reklam stratejilerini bu bilgileri kullanarak
daha hedefe yonelik pazarlama yapma yoninde kuran Facebook, Twitter, Snapchat gibi sosyal medya
aplikasyonlari Apple’in politika degisikliginden olumsuz etkilenirlerken, reklam harcamalari daha ¢ok Google ve
Amazon gibi Apple aplikasyonlarina bagimlihg daha az olan platformlara kaydi. Oniimizdeki déSnemde de bu

trendin bir miktar daha devam ettigini gorebiliriz.

Hakan Halag
hakan.halac@ykyatirim.com.tr
+90212 31979 67



SR YapiKredi

Yatirnm
7 Subat 2022

Google’in toplam reklam gelirleri $61,24 milyara ulagirken, yaklasik 15 sene énce $1,6 milyar gibi su an kulaga
¢ok ucuz gelen bir rakama alinan Youtube’un gelirlerdeki katkisi giderek artiyor ve gectigimiz geyrekte ciro
bazinda Netflix’i gegmis durumda. Son ceyrekte $8,6 milyar gelir Greten(%25 biiyiime) platform, senelik bazda
da $29 milyar gelir rakamina yaklasti ve ginlik 15 milyar izlenme ile online medya alaninda dominant

oyunculardan birisi olmaya devam etti.

Alphabet Inc (GOOGL US) - HKN

Milyon USD FY 2015 FY 2016 FY 2017 FY 2018 FY 2019 FY 2020 FY 2021 FY 2022 Est FY 2023 Est

12 Ayhik 12/31/2015 12/31/2016  12/31/2017 12/31/2018 12/31/2019 12/31/2020 12/31/2021 12/31/2022  12/31/2023

Piyasa Degeri (mil. USD) 527,687.4 540,170.0 729,274.6 723,340.7 921,949.0| 1,183,421.1 1,918,191.0

Nakit & Nakit Benzerleri 73,066.0 86,333.0 101,871.0 109,140.0 119,675.0 136,694.0 139,649.0

Imtiyazli Paylar & Diger 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Toplam Borc 5,220.0 3,935.0 3,969.0 4,012.0 15,967.0 26,772.0 28,508.0

Firma Degeri 459,841.4 457,772.0 631,372.6 618,212.7 818,241.0| 1,073,499.1| 1,807,050.0

Gelirler 74,989.0 90,272.0 110,855.0 136,819.0 161,857.0 182,527.0 257,637.0 250,036.4 288,629.3
Buylme %, YoY 13.62 20.38 22.80 23.42 18.30 12.77 41.15 17.90 15.43

Brut Kar 46,825.0 55,134.0 65,272.0 77,270.0 89,961.0 97,795.0 146,698.0 170,882.4 193,641.4

FAVOK (Duzeltilmis) 24,423.0 29,860.0 35,797.0 41,630.0 49,529.0 57,188.0 93,854.0 120,525.1 138,591.2

Diiz. Net Kar/Zarar 16,073.7 19,656.8 25,423.5 30,697.0 33,764.0 35,442.9 67,583.2 81,288.1 94,834.3

Hisse Basi Kar/Zarar (Duz.) 23.17 26.29 35.00 43.65 48.38 52.03 100.51 124.98 146.91
Biuyume %, YoY 15.9 13.5 33.1 24.7 10.8 7.5 93.2 24.3 17.5

Operasyonel Nakit Akimi 26,572.0 36,036.0 37,091.0 47,971.0 54,520.0 65,124.0 91,652.0

Sermaye Harcamalari -9,950.0 -10,212.0 -13,184.0 -25,139.0 -23,548.0 -22,281.0 -24,640.0 -30,644.2 -33,071.8

Serbest Nakit Akimi 16,622.0 25,824.0 23,907.0 22,832.0 30,972.0 42,843.0 67,012.0 80,576.0 94,744.5

Fiyat/Satis Carpani 7.10 6.08 6.58 5.31 5.73 6.54 7.51 7.57 6.56

FD/FAVOK Orani 18.84 15.28 19.10 16.91 17.13 18.80 19.29 14.67 12.75

Fiyat/Kazang Garpani 33.57 30.14 30.10 23.94 27.68 33.69 28.82 22.93 19.51

Nakit akimi verimi (FD'ye gore) 3.61 5.64 3.79 3.69 3.99 4.18 3.85

Google’in en 6nemli gelir kaynagi reklam(gelirlerin %81’i) olsa da, bu alandan elde ettigi gu¢li nakit akimini yeni
buyime alanlari yaratmak i¢in kullaniyor. Bulut bilisim de bu alanlardan bir tanesi ve gectigimiz ¢eyrek %44
biuyiume kaydederek bu alandan elde edilen gelirler $5,5 milyara ulasti. Google cloud tarafinda halen %40
Uzerinde pay ile piyasa lideri olan Amazon’'un(AWS) ve Microsoft(Azure)'un gerisinde kalsa ve tek haneli bir piyasa
payina sahip olsa da, dijital ddnlisiimin hizlanmasi ile piyasanin hizli genislemesinden olumlu etkileniyor. Her ne
kadar gectigimiz geyrekte bu alandan $890m faaliyet zarari kaydedilse de, yakin gelecekte bulut bilisim sirket igin

6nemli bir kar merkezi haline gelecektir.

internetin giderek glinliik hayatin vazgegilmez bir pargasi olmasi ve bireylerin online harcadiklari zamanin artmasi
ve ile beraber, Google’in ana gelir kaynagi olan dijital reklam harcamalarinin da sekiiler bir biiyiime alani
haline gelmesi, uzun vadede sirkete stabil ve makul oranlarda biyiiyen bir gelir kaynagi yaratiyor. Arama
motoru tarafinda sirketin oldukga dominant ve erigilmesi gli¢ pozisyonu da bu gelirleri korunakli kilan bir faktor.
Google yapay zeka alanina yaptigi yatirmlarla “search” tarafindaki dominant pozisyonunun gglendirirken,
otonom sdrusg, buyuk veri analitigi, cloud, robotics gibi dijer alanlara da genigleyerek, kendisine yeni biyume
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kulvarlari agiyor. Bu alanlardan elde ettigi gelirleri, “Diger yatirnmlar’(Other Bets) adi altinda toplayarak
raporlayan Google, gectigimiz ceyrekte bu taraftan $181 milyon gelir, $1,4 milyar faaliyet zarari yazdi. Her ne kadar
yazilan zarar yiksek gibi goriinse de, bir ceyrekte $18 milyar serbest nakit akimi Greten bir sirket icin oldukca

tolere edilebilir bir rakam.

Sirketin bilango sonrasindaki bir diger agiklamasi da, Temmuz ayinda 20-1 oraninda bir hisse boéliinmesine
gidilecegi idi. Boylelikle hisse fiyati ¢ok daha disik seviyelere gerileyecekken, bireysel yatirimcilarin hisse
senedine olan erisimi ve dolayisiyla sinirli da olsa likidite artabilir. Bu bdlinmenin hissenin temel dinamikleri
Uzerinde hig bir etkisi olmasa da,daha dnce Apple ve Tesla’da gérdigimiz gibi hisse senedine olumlu bir psikolojik
etkisi olabilir. Biz Google hissesinde 6nimuizdeki dénemde piyasalardaki volatilitenin de etkisi ile $2,700

seviyelerine dogru olasi geri ¢ekilmeleri, uzun vadeli cazip alim firsatlari olarak degerlendirecegiz.

R T 3000
Alphabet Inc-A fovge ¥ W‘*‘#m } [2865.8601
(GOOGL) LM __,,.“tw 2688.9404
rfN a""'-‘ =
b ﬁ_‘,m*- T 2500
M Py o '
MWW e 2000
ol e '.-cp I
M,“HMHM _,.----v-""'
e A A i -1500
eememe L g e |
Tygaed
; >1000

Nasdaq Composite
relatif

Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec
2020 2021 2022
GOOGL US Equity (Alphabet Inc) Google goog daily / spx Daily 22]AN2020-07FEE2022 Copyright? 2022 Eloomberg Finance L.P. 07-Feb-2022 10:42:51
Amazon:

Amazon beklentilerden iyi kar, ve beklentilere paralel gelir rakamlar agikladi. Gugli gelen kar rakamlarinin
arkasinda; Amazon’un yuksek kar marjli ve gigli buylyen AWS cloud gelirlerindeki artis, glgli kalan reklam
gelirleri ve gectigimiz sene halka agilan Rivian payindan elde edilen karin énemli payl vardi. Son c¢eyrekte
gelirlerini 6nceki senenin ayni donemine gore %9 arttirarak $137 milyara ¢ikaran Amazon, net karini da
ikiye katlayarak $14,3 milyara ulastirdi. Ancak bu miktarin iginde $11,8 milyarlik Rivian yatirrmindan elde
edilen vergi oncesi kar olduju ve bu sene Rivian hissesinde sert bir disls gercgeklestigi unutulmamal..

Amazon’un faaliyet kari da $3,5 milyar ile 0-$3 milyarlik beklentinin tizerinde gerceklesti.
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Amazon’un buyime dinamosu olan ve sirketin blytime profilini degistirerek, hisse fiyatina son senelerde en énemli
olumlu katkiyr yapan cloud bolimi AWS’den, $17,78 milyar(beklenti:$17,23milyar) gelir elde edildi. AWS son
ceyrekte %40 buylrken, Amazon cloud tarafinda Microsoft ve Google’'un 6nlinde acgik ara liderligini strdaruyor.
AWS Amazon’un gelirlerinin yaklasik %13 ‘Gnu olustururken, gectigimiz sene faaliyet karinin %74’GnU olusturmus
durumda. Dolayisiyla her ne kadar Amazon e-ticaret odakh isg plani ile bilinse de, bulut bilisim esas olarak

sirketin kar ve biiyiime dinamosu halinde.

Amazon’dan gelen agiklamalarda 6nemli bir nokta, Prime liyelik licretini %17 oraninda arttirarak senelik $119
seviyesinden, $139’a ¢ikartmasi idi. Amazon’un 200 milyon civarinda Prime Uyesi bulunurken, bu lyeler hem bazi
ek servisleri Gcretsiz kullanabiliyorlar hem de, bir cok bélgede 1 giinlik teslimatla sipariglerini alabiliyorlar. Amazon
tyelik gelirlerinin %15 artisla $8,1 milyara ulastigini agiklarken, Uyelik Gcretindeki artis kismen maliyetlerdeki artisi
kompanse etti. Prime Uyelik ve kisaltilan teslimat zamanlari Amazon’un son senelerde yatirim yaptigi en énemli
alanlardan bir tanesi idi. Fiyat haricinde fark yaratmanin zor ve kar marjlarinin oldukga dar oldugu e-ticaret
tarafinda, tedarik zincirine yaptigi yatinmlarla teslimat siiresi konusunda fark yaratarak, katma degerli
servis sunmayi ve bu sayede musteri baglihgini ve misteri basina elde edilen geliri arttirmayi hedefleyen Amazon

aslinda bize gore de, bu alanda dogru bir uzun vadeli strateji izliyor. Uyelik Gcretindeki bu artis, Amazon’un
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Amazon’da marjlara ve biiyiimeye katkida bulunan 6nemli bir alan da reklam gelirleri idi ve burada ciro %32
artisla $9,7 milyara ulasti. Her ne kadar Google ve Facebook gibi dijital reklam alanini domine eden oyuncularin
¢ok gerisinde olsa da, Amazon igin reklam alani da hizla biaylyen cazip bir is kolu haline geldi. Son dénemde
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Apple’in attigi kisisel verilerin korunmasina yénelik adimlar da, dijital reklamlari sosyal medya aplikasyonlarindan
Amazon ve Google gibi sirketlere kaydirmis durumda. (Amazon'un senelik reklam gelirlerinin-$31 milyar-,
gazetelerin global bazda toplam reklam gelirlerine ulastigi tahmin ediliyor) Bilangonun zayif noktasi ise
Amazon’un ana gelir kalemini olusturan e-ticaret boliimii idi. Online magaza gelirleri $66,1 milyarla %1
gerilerken, beklentilerin de altinda kaldi. Amazon’un platformunu kullanan ancak satis veya bazen teslimat sirecini
de kendileri yonetebilen “3rd party seller’ olarak bilinen diger saticilardan gelirler %11 artarak $30,3 milyara

ulasirken, bu kisim da beklenti altinda kald1.

Amazon birinci ceyrek icin $112-$117 milyarlik bir gelir projeksiyonu paylasti ki bu $120 milyarlik beklentinin altinda
kaldi. Ayni zamanda sirket gectigimiz ¢eyrekte artan isgiicii maliyetleri ve enflasyon etkisi ile yiikselen
masraflarin etkisini hissettigini ve bu ¢eyrek de benzer dinamiklerin devam ettigine degindi. Oniimiizdeki
dénemde maliyet artiglarinda olmasini bekledigimiz yavaslama ve e-ticaret hacimlerinin tekrar toparlanmasi,
Amazon’a olumlu yansiyacaktir. Bulut bilisim tarafindaki gigli gérinimun dijital donlisimle devam etmesi ve
reklam gelirlerinin katkisi ile beraber Amazon’un senenin ikinci yarisinda relatif gligli performans gésterdigini takip
edebiliriz.

Bizim bu ¢eyrege kadar Amazon’a bakisimiz n6tr idi. Her ne kadar cloud tarafindaki performans géz doldursa
da, dusik marjh e-ticaret tarafindaki sinirli blylime, pandemiden ¢ikisin ve maliyetlerdei artisin etkileri bizi hisseye
mesafeli tutuyordu. Ancak 6nimuzdeki dbnemde e-ticaret tarafinda gérebilecedimiz toparlanma ve Prime lyelere
yonelik yapilan yatirimlarin geri alinmaya baslanmasi ile beraber hisseye daha olumlu bakiyoruz ve éniimiizdeki

donemde $3,000 altina geri ¢ekilmelerin bir miktar pozisyon almak igin kullanilabilecegini diistniyoruz.

Facebook:

Facebook bu bilango sezonunda yatirimcilarin en gok sasirtan teknoloji sirketi oldu. Agikladigi rakamlardan ¢ok,
ileriye yonelik projeksiyonlari ve is modeline yénelik olusan kaygilar dolayisiyla sert satis baskisi altinda kalan
Facebook hissesi, bir glinde %26 gerilerken sirketin bir ginliik $230 milyar lizerinde piyasa dederi kaybi da tarihe,
bir sirketin yasadigi en blyuk bir ginlik piyasa degeri kaybi olarak gegti. Facebook tarihinde ilk defa kullanici
sayisinda dusUs yasarken, gunlik kullanici sayisi 500,000 gerileyerek 1,93 milyar oldu.

Facebook’ta kusursuz bir firtina yaratan ve ust liste gelen negatif dinamikleri asagidaki gibi siralayabiliriz:
v ik defa kullanici sayisinda yasanan diislsle beraber platformun doygunluga ulastigi kaygilari

Regulatdrlerle yasanan kisisel verilerin kullanim haklarinin ihlali ile alakall bitmeyen davalar

Meta platformuna yonelik is planinda agresif ani donisin yarattigi sancilar

Apple’in aplikasyonlara veri kullanimini kisitlamasi ile reklam gelirlerinde yasanan dusts

Tedarik zinciri sikintilariyla yeterince Griin bulamayan online perakendecilerin daha az reklam vermesi

Tiktok gibi aplikasyonlarin hizla blylmesi ile artan rekabeti sirketin ilk defa ensesinde hissetmesi

N N NN

Hayal kirikhigi yaratan gelecege yénelik projeksiyonlar
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Bu dinamiklerin hepsinin bir ¢eyrekte ani sekilde fiyatlanmasiyla Facebook hissesi sert satis baskisi altinda

kalirken, hissenin Cuma gini toparlanan piyasa kosullarinda da oldukga zayif kaldigini takip ettik.
400

Meta Platforms ,
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Facebook son geyrekte %97’si reklam gelirlerinde olugmak lizere, $33,7 milyar ciro agiklarken, bu rakam
aslinda beklentilerin Uzerinde idi ve 6nceki seneye gore %20’lik bir biiylimeye isaret etti. Hisse basina kar rakami
$3,67 ile beklentilerin oldukga altinda kalmasi hayal kirikh§i yaratirken, esas sikinti bilango rakamlarindan gok
yukarida bahsettigimiz, gelecege yonelik énemli kaygilar olusturan sikintilardi. Facebook platformlarinin
yumusak karni olarak tabir edebilecegimiz ve son dénemde hizla biyUlyen kisa video alaninda sirket TikTok, Snap
gibi aplikasyonlara kargi geride kalmaya baglarken, ilk defa rekabet anlaminda sirketin sikintili bir stirece girdigini
goruyoruz. Nitekim Facebook’dan sonra kar rakamlarini agiklayan ve ilk defa ¢eyrek bazinda kara gegen Snap’in
guclu rakamlari, sikintilarin Apple kisitlamalarindan ¢ok, Facebook kaynakli oldugunu disundurayor.

v' Snap, %43 gelir blylimesi ile $1,3 milyar ciroya ulasti ve hisse basina $0,22 (beklenti:$0,10) ner kar
aclklayarak, tarihinde ilk defa karli bir geyrek gecirdi, senelik bazda da ilk pozitif serbest nakit akimi
acikladi. Gunlik aktif kullanici sayisi 319 milyonla beklenti (izerinde gelirken, birinci geyrek icin de $1,03-
$1,08 milyar arasi beklenti izerinde gelir projeksiyonu verdi. Sirketin gelir blylimesi bir 6nceki geyrege
gore yavaslamis olsa da, senelik bazda %42 ile oldukca gucli seyretti.

Facebook’ta hayal kirikhgi yaratan bir konu da ileri yonelik gelir projeksiyonlarinin $27-$29 milyar arahdi ile tek
haneli bir bliylimeye isaret etmesi ve $30 milyarlik beklentinin oldukga altinda kalmasi idi. Meta odakli Reality Labs
tarafindan $877 milyon gelir kaydedilirken, buradan $3,3 milyarlik bir faaliyet zarari agiklandi. Bilango sonrasinda
yasanan diislisle beraber Facebook, 2022 sonu kar beklentilerine gére 16,4 Fiyat/Kazang ve 9,7 FD/FAVOK
garpanlarina gerilerken, biiyiime profiline gére ¢ok ucuz degerleme seviyelerine gerilemis durumda. Bunun
da ana nedeni bize gore sirketin sikintili bir donemde, is planinda gok biiyiik bir degisime gitmesi ve bunun
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yarattigi odak kaybi ile beraber ana is kolunda yasanan zayiflmanin, rakamlara yansimasi. Facebook, éniimuzdeki
dénemde biraz zor bir donem gegirecektir ve yatirimcilar sosyal medya tarafindaki zayiflamyi g6z 6niine alarak,
Metaverse beklentilerinde daha sabirsiz ve toleranssiz yaklasabilirler.

Facebook’a yonelik yatirnmcilarin sorgulamaya devam edecekleri en 6nemli konu, platformlarinda rekabet
guciini kaybedip kaybetmedigi ve is planinin bir kirllmaya ugrayip ugramadigi konusu olacaktir. Sirket
zaten zayif gegmis bir ¢eyrekte biitiin negatif dinamikleri ortaya atarak, beklentileri resetlemek istemis ve

bu dogrultuda konservatif bir projeksiyon vermis de olabilir.

Biz her ne kadar bu derece keskin bir doniisiin zamanlamasini hatal bulsak da, daha dnce sirketin hayata gecirdigi
projeleri ve yarattigi karliligi g6z 6nitine aldigimizda, Metaverse konusunda Facebook’a kredi acilabilecegini
dislnudyoruz. Kisa vadede hissede zayif goérinim devam edebilecedi i¢cin bu noktada Facebook’daki
gelismeleri disaridan izlemeyi tercih ediyoruz. Ancak Facebook bize goére halen cazip bir yatirrm hikayesi ve
onimiizdeki donemde $200-$220 bandi hissede izleyecegimiz 6nemli destek bolgesi olacak.

Bitcoin... son dénemde riskli varliklara ve 6zellikle teknoloji hisselerine paralel hareket eden Bitcoin'de, risk
istahindaki toparlanmanin yardimiyla yikseligler takip ediyoruz. Kritik $30,000 destegine yaklasildi§i noktalardan
gelen alimlarla toparlanan Bitcoin, merkez bankalari tarafindan gelen parasal sikilastirma mesajlarindan olumsuz
etkilense de, yatinmcilar parasal sikilagtirmayi fiyatlama konusunda bir miktar asiriya kagmis olabilirler. Kisa
vadede ekonomik verilerde ve Ozellikle enflasyonda yavaslama sinyalleri alinmasi, bitcoin ve altina olumlu
yansiyacaktir. $30,000 destegi yakindan izleyecegdimiz cok 6nemli bir seviye ve kirilmasi ¢ok sert asagi hareketlere
neden olabilir. Kisa vadede $40,000 desteginin korunmasi ise yukari hareketlerin devamina neden olabilir,
Coinbase hissesi de Bitcoin’deki yukari yonli hareketlerden en olumlu etkilenecek varliklar arasinda.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye
veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikieki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin
saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte bulunulmamaktadir. Tum yorum ve tavsiyeler 6ngord, 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 icerigi uygunluk testi neticesinde
belirlenir. Uygunluk testi, yatirnm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen Griin ya da hizmetin musteriye
uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi ve
tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tarlt 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 sonugclar
dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari
ayrica arastirlmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirim
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.$.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya
goruslerle hemfikir olmamasi mimkunddr. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢calisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayl olarak
iliskileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme gergevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin galisan ve tavsiyenin
hazirlanmasina katilan tim gergek veya tuzel kisiler ile mUsterileri arasinda 6nlemeyen cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi
muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan yetkilendirildikleri yatirnm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif
zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi 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 tGzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir.
S0z konusu gikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi i¢indir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi
Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglncu kisilere gosterilemez, ticari amacla
kullanilamaz.



