YURT DISI PIYASALAR -

Haftalik Analiz Yatinm

Hisse senetleri kaygl duvarina tirmanmaya devam ediyor...

Piyasalarda artan jeopolitik riskler, Trump’in kaotik dis politika adimlari, bitmeyen tarife pazarliklarinin yarattig
belirsizlik, enflasyon beklentilerindeki bozulma, FED’in bagimsizligina yonelik tehditler, yavaslayan biylime ve
artan tahvil faizleri gibi biriken endiselere ragmen, hisse senetlerinin bu kaygi duvarina tirmandiklarini ve bir

¢ok ana endeksin rekor seviyede haftalik kapanis yaptiklarini gériyoruz.

Burada yatinmcilar yukarida bahsettigimiz risk faktérlerine ragmen giiglii kalan ekonomiye ve saglkli gelen
sirket karlarina odaklaniyorlar. Geg¢tigimiz hafta ABD’de enflasyon verilerinin yine beklenti altinda kalmasi ve
tarifeler kaynakli 6nemli bir sicramaya isaret etmemesi, FED’den Eylil’'de faiz indirim beklentilerinin devam etmesi
ve perakende satiglarin tiketim harcamalarinin saglikli devam ettigine isaret etmesi yatirrmcilari riskli varliklarda

alima yoneltti. Sirket karlarinin da asagida detaylandirdigimiz gibi beklentilerden gligli gelmesi alimlari destekledi.

Her ne kadar temel anlamda ABD ekonomisinin bir ¢ok risk faktériine ragmen direngli kalmasi ve saglikli blyimeye
devam eden sirket karlar hisse senetlerine destek olsa ve FED’den gelebilecek faiz indirimlerinin degerleme
carpanlarini genisletecedi heyecani risk algisini glglendirse de, yatirnmcilarin pahali degerlemelerin yarattig
kinlganligi da gbéz éniine almalari gerekiyor, ek olarak biz baski altinda yapilacak bir indirimin uzun faizleri

yukariya ittirerek, hisse senetlerini olumsuz etkileyecegini diigiiniiyoruz.

Endekslerin pahali seviyelerde islem gérdugu (S&P 500 ileri F/K garpani tarihsel ortalamalara gére %20 civarinda
primli) bir ddnemde yukarida bahsettigimiz kirilganliklar, Trump gibi kaotik politikalari ile varlik fiyatlarini ani
etkileyebilecek bir aktoriin de varhiginda bir anda fiyatlanabilir ve panik etkisiyle yatirrmcilar hep birlikte
dar bir ¢ikis kapisina bir anda yonelebilirler. Burada yatirrmcilarin Trump’in belirsiz politikalarina alismalari ve
politik hamlelerini “TACO trade” olarak gérmeleri de, bu politikalarin orta vadede olumsuz yansimalarina karsi
kayitsiz kalmalarina ve risklerini yeterince kontrol etmemelerine neden oluyor. Ancak tarife anlasmalari igin verilen

son tarih olan 1 Agustos yaklagirken, stresin bir miktar arttigini ve endekslerin baskilandigini takip edebiliriz.
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ABD’de yine giiclii baglayan bir bilango sezonu...

ABD’de gegctigimiz hafta banka bilangolari ile baslayan ikinci gceyrek bilango sezonunda hentiz S&P 500 sirketlerinin
yaklasik %10’u kar rakamlarini agikladilar ancak ilk izlenim yine beklentilerin Uzerinde bir kar dénemi
yasayacagimiza isaret ediyor. Sirketlerin %83’U beklenti Uzerinde rakamlar agikladilar ve bu on senelik

ortalamalarin tzerinde.

Sezon 6ncesinde S&P 500 sirketlerinden %4,9 kar blyimesi bekleniyordu, su ana kadar harmanlanmis HBK
buyumesi %5,6, satis biiyiimesi ise %4,4 olarak gergeklesti. Eger bu sekilde rakamlar gelmeye devam ederse,
son 6 ceyregin de en diusuk blylime hizi yasansa da, sekiz ¢eyrek Ust Uste kar blylimesi yasanmis olacak.
Dolayisiyla kar sezonunda beklenti Gzerinde ve olumlu rakamlar geliyor olsa da, sirketlerin satis ve kar biylime

hizinda yavaslama dikkat gekiyor.
Yatirnrm bankalari ¢ok giiclii sonucglar agikladilar...

Banka bilangolarina baktigimizda genellikle beklentilerden iyi giiclii gelen rakamlar takip ettik. Ozellikle sermaye
piyasalari ile alakali gelirleri agirlikli olan yatirnm bankalari ¢ok gu¢li performans gosterdiler. Goldman Sachs hisse
basina net karini %26, cirosunu %14,5 artirarak beklentileri biyuk bir marjla gecti. Hisse trading gelirleri %36
biyuyerek $4,3 milyara ulasti ve tarihsel olarak hisse alim satimindan Wall Street’te bir ceyrekte elde edilen
rekor gelir elde edildi, bu rakam beklentilerin de %20 civarinda Uzerindeydi. Goldman’in trading operasyonlari
analistler igin tahmin edilmesi glg¢ bir alan olurken, genellikle tahminlerin oldukg¢a Uzerinde rakamlar gelse de
analistler temkinli tahminlere devam ediyorlar ve yatinmcilar bu gelirlerin sirdurdlebilirligini her geyrekte
sorguluyorlar. Bono ve tahvil tarafina baktigimizda da alim-satim islemlerinden kazancglar oldukga gtgliydu. JP
Morgan da gerek hisse, gerekse de Fl tarafinda %15’e yakin oldukga saglikli gelir biyimesi kaydetti. Burada
jeopolitik gerginlikler, tarife belirsizligi ve genel anlamda Trump’in kaotik politikalar ile beraber artan

volatilitenin, yatirnm bankalarinin trading boéltimleri igin iyi bir firsat yarattigini goriiyoruz.

Ayni zamanda tekrar kipirdanmaya baglayan sirket alim satimlari ve bono ve hisse ihraglari da sermaye piyasasi
gelirlerinin beklentilerden iyi gelmesine yol agti. Varlik yonetimi tarafinda da bu alana odaklanan Morgan
Stanley basta olmak tzere JP Morgan ve Citigroup gibi bankalar bu is kolunda saglikh gelir yarattilar ve MS bu
alanda yonetilen varliklara $60 milyar ekledi. Sirketin toplam gelirinin yaklasik yarisini olusturan bu alanda gelirler
senelik %15 blylyerek $7,76 milyara ulasti. Goldman son dénemde gelirlerini trading’e gére daha stabil alanlara

kaydirmaya ve varlik yénetimine agirlik vermek istese de son geyrekte bu alanin biraz arka plana atildigini gérdik.

Bankalar son geyrek kar biiyiimesi
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Banka bilangolari ekonominin ve tiiketicilerin direncli kaldigina isaret ediyor...

Bireysel ve ticari bankacilik tarafinda JPMorgan, Wells Fargo, Bank of America ve Citigroup bilancolarinda
dikkatimizi geken konular; kredi kayiplarina karsi ayrilan karsiliklarin 6nceki seneye gore azaldigi ve sinirh
kaldigi, net faiz marjlarinda sinirl genigleme 6ngériilse de genel anlamda saglikli oldugu ve ¢eyreklik bazda

krediler tarafinda biliyiime yagsanmasiydi.

Tuketiciler tarafinda saglikli kredi karti harcamalari ve dusuk temerrit oranlari ve kredi kalitesinde iyilesme dikkat
cekti. Bu beklentilerden gli¢lii gelen sonuglarin arkasinda tabi ki ABD ekonomisinin biitiin resesyon
kaygilarina ve politik belirsizliklere ragmen oldukg¢a direncli kalmasi ve istihdam piyasasinin saglikli olmasi
vardi, nitekim JPM CFO’su da %4,1 gibi tarihsel olarak duslk seviyelerde olan bir issizlik oraninin altini gizdi.
Emlak piyasasi ve mortgage tarafinda pandemi sonrasinda caligsanlarin bir kisminin evlerde galismaya devam
etmesi dolayisiyla bir siredir sikintili bir dénem geciren is yerleri ve ticari emlak piyasasi ve bu alana yonelik
cikarilan finansal enstriimanlar bir siiredir yatirimcilarin risk faktéri olarak dikkat ettikleri Gnemli bir konu. Burada
Wells Fargo ticari emlak kredisi portfoylini kigultmeye galigssa da, dnemli bir oyuncu ve rakamlara baktigimizda

kotlye gidis gdrmiyoruz, sadece ayrilan rezervlerde sinirl bir artis var.

Dolayisiyla genel anlamda banka yoneticilerinin yorumlarindan ¢ikarabilecedimiz sonug; dar gelirli kesimde bir
miktar bozulma olsa da, genel anlamda saghkl harcama trendlerinin devam ettigi, kredi istahinin agildigi

ve ekonomiye yonelik riskler artmis olsa da, gbzle gorulir bir bozulmanin heniiz olmadigi yéniindeydi.
Citigroup 20 hisse portfoyiimiizde ve bu sene %32 ylikseligle rolatif gti¢lii kaldi..

Bizim 2025 senesinde de begendigimiz hisseler portfoyiinde tuttugumuz tek banka olan Citigroup hala bir
yapilandirma ve geri donus hikayesi olmaya devam ediyor. Benzerlerine gére halen iskontolu ¢arpanlarla islem
gb6ren bankada, 2021 senesinde géreve gelen CEO Jane Fraser énderligindeki genis ¢apli yeniden yapilandirma
surerken, bu déniigimden kaynakh masraflar bankanin 6z sermaye getirisini baskilasa da, son geyreklerde

sirketin finansallarinda ciddi bir iyiye gidis dikkat gekiyor.

Fraser, global ¢apta ¢ok genis ayak izi olan ve sektérde hemen her alanda yer alan ancak oldukg¢a hantal ve disuk
getirili bir operasyon haline gelen bankayi, 5 senelik bir program ¢ergcevesinde daha rekabetgi oldugu alanlara ve
karliiga odaklanan, ¢api daha ufak ve karli bir operasyon haline getirmek ig¢in g¢abalarken, bir ¢ok
cografyadaki karsiz operasyonlari ve boliimleri kapatiyor. Varlik yénetimi gibi alanlara odagini artirirken,
yatirnmlari yuksek getirili alanlara aloke ediyor ve maliyet kesintilerine ragmen yapay zeka gibi alanlara yatirim
yaparak verimliligi artirmayi hedefliyor. Bu eforun sonug vermeye baslamasi ile Citigroup hissesi sene basindan

bu yana %32 yiikseligle rakiplerinden ve banka endekslerinden oldukga giiclii performans gosterdi.
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Citigroup Sandy Weill ddoneminde kontrolsliz olarak blylyerek 100’e yakin llkede galisani olan ve hemen her
finansal alanda faaliyet gosteren bir dev haline gelmisti. Ancak finansal krizle baslayan girdaba kapildiginda
operasyonlarini ve riskini pek de iyi ydnetemeyen bir banka haline geldigi ortaya ¢ikti. Jane Fraser ile baglayan
donlistimin dogru yolda oldugu son birkag geyrekte gelen olumlu rakamlarla ortaya c¢ikarken, son ceyrekte
Citigroup %8 gelir, %25 kar blylimesi ile beklentilerin tGizerinde bir performans gdsterdi, bankanin net faiz gelirleri
beklentilerin Gzerinde %8 buyudu, kredi ve mevduat hacmindeki bliylime rakamlara olumlu etki etti. Citi 2025 mali

yilii¢in de net faiz geliri projeksiyonunu bir puan artirdi ve bu toplam gelir projeksiyonlarina da artis olarak yansidi.

Sirketin 6zellikle yatinm bankaciligi ve trading tarafindaki performansi bize gore doniisimiin en giiglii
sinyallerini veren alanlardi. Bu alanda %16 blylime kaydeden sirketin FX ve faiz trading alanlarindan ve hisse
alim satimindan gugli gelir blyimesi yaratmasinin yani sira, hisse ihraglari ve halka arzlarda(ECM) da iyi bir

momentum yakaladigini ve %25 biyime kaydettigini gordik.

Biz sirketteki donisimin olumlu sonuglar vermeye devam etmesi, sermaye piyasalari tarafindaki toparlanmanin
net kara giderek daha ciddi bigcimde yansimasi, hissenin halen benzerlerine gére makul ¢arpanlarla islem gérmesi

dolayisiyla Citi'yi begendigimiz hisseler listesinde tutmay! strdlrtyoruz.
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Japonya’daki gelismeler 6nemii...

Japonya son dénemde ekonomik, politik ve finansal anlamda hareketli bir dénemden gegiyor. ABD’deki degisen
hikimet politikalarinin giderek Ulkeyi politik anlamda zorladigi bir dénemde, uzun zamandir tlkede dominant parti
olan LDP’nin ve baskan Ishiba’nin son se¢cimde kan kaybetmesi ve basta kalip kalamayacaginin sipheli olmasi
yatirnmcilarda kaygi yaratiyor. Trump’in tarife politikalarinin ekonominin dinamosu olan ihracatgi sirketleri zorlama
potansiyeli, Cin’in bolgede artan politik baskisi, ABD’nin llkenin savunma harcamalarini artirmasi yonindeki israri

Japonya’da saglam bir politik giice ihtiya¢ oldugunu digtnduruyor.

LDB'nin iktidarda kalamamasi durumunda politik anlamda artacak belirsizlik ve diger partilerden olusan bir
koalisyonda ne tarz bir ekonomi politikasi izlenecegi konusu énemli bir soru. Ulkenin Borg/GSYIH oraninin
%200’lerin Uizerinde oldugu bir ddnemde maliye politikalarinda sahin bir politikay! 6n plana alan Ishiba’nin yerine
gelebilecek daha popllist bir politikaci, uzun zaman sonra enflasyonda kipirdanma goéraldigi bir dénemde
geniglemeci maliye politikalarina gidebilir. Bu durum hisse senedi yatirimcilari tarafindan kisa vadede olumsuz
karsilanmasa da, 6zellikle tahvil yatinmcilarinda hakl bir kaygi uyandiriyor ve 30 yillik tahvil faizleri %3 Uzerine

dogru tirmand.

www.ykyatirim.com.tr

YapiKredi 35:

Hakan Halag¢

hakan.halac@ykyatirim.com.tr


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

YapiKredi 35:

Yatinm

Japon yatirmcilar, Ulkede senelerce sabit getirili enstrimanlarin ¢ok dusik getiriye sahip olmasi ve genellikle
konservatif bir yatinm profiline sahip olmalari dolayisiyla ABD tahvil ve bonolari ve diger Ulkelerin varliklarina
yatinm yapmiglar ve Japonya ABD tahvillerini tutan en blylk dis yatirrmci haline gelmisti. Son dénemde artan
faizlerle beraber lokal yatirirmcilarin tekrar varliklarini Ulke igerisine gekme potansiyelleri bu anlamda dnemli bir

konu.
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Kripto haftasi...

Her ne kadar kriptopara ekosistemine dair orta vade bir gériisimuz olmasa, Blockchain teknolojisinde énemli bir
potansiyel gorsek de, kriptopara varliklarda bir i¢sel deger gérmememiz dolayisiyla spekilatif menkul kiymet
sinifina koyuyoruz ve Trump hikimetinin attigi adimlarin bu varliklarin alim satimini ve kullanimini kolaylastirmasi
ve profesyonel yatirimcilar tarafindan ek spekilatif talep yaratmasi dolayisiyla yikselis potansiyelleri olduguna
sene basindan bu yana deginiyoruz. Oniimiizdeki dénemde de bu varhklarin arkasindaki spekiilatif atesin
Trump hiikiimetinin politikalari ile beslenmesi ile ylikseliglerin devam ettigini gorebiliriz. Ancak 6ncesinden

son dénemdeki hizli yiikseliglerin bir miktar hazmedilmesi ve bir diizeltme hareketi saglikli olacaktir.

Gectigimiz hafta ABD’de Temsilciler Meclisinde kriptopara ile alakali lGi¢ tasarinin(Genius Act, Clarity Act,
Anti-Central Bank Digital Currency bill) gegmesi ve Stablecoin’leri dizenleyen Genius Act'in Senato’dan da

gecmis olmasiyla Trump tarafindan imzalanmasi bu varliklara ayr bir spekiilatif itici glic kazandirdi.

Trump’in ikinci bagkanlik déneminde kripto igin ayri bir departman olusturmasi, ABD’yi sektdrin merkezi yapmak
istemesi, bu alana olumlu bakan bir SEC bagkani atamasi, segimler dncesinde ve sonrasinda kendisinin ve
ailesinin bu alana yaptigi yatinmlar, hikiimetindeki hemen her tyenin bu alana sicak bakmasi bir siiredir Bitcoin

basta olmak tzere hemen her varlikta yukari yonll hareketlere neden oldu.

Bitcoin’in rekor seviyelere tirmanmasi sonrasinda geride kalan Etherium ve Solana gibi 6nemli kriptoparaya da
alimlarin gelirken, sektdrde faaliyet gésteren bitin sirketlerin (broker’lar, madenciler, bu varliklar bilangosunda
tutan ve biriktiren sirketler, borsalar...) hisse senetlerinde de yikseliglerin 6n plana geldigini gordik. Ancak bu
alimlarin kisa vadede asiri seviyelere yaklastigini distnuyoruz, asagida orta vadede sektdrde begendigimiz birkag

sirkete degindik:
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Madenciler... Bitcoin iiretiminin yani sira veri merkezi gelir potansiyeli olan sirketi begeniyoruz

Biz kriptopara tarafinda madenciler icerisinde daha 6nce detayli olarak yazdigimiz ve begendigimiz 20 hisse
arasinda tuttugumuz Riot Platforms’u begeniyoruz. Madenciler arasinda 6zellikle Bitcoin Uretim tesislerini veri
merkezlerine kiraya vererek bu alanda da gelir yaratma potansiyelleri olan, ucuz enerjiye erisimi olan bélgelerde
konumlanmis ve tercihen makul sartlarda uzun vadeli enerji anlagsmasi olan sirketleri begeniyoruz. Sadece Bitcoin
fiyatinin spekilatif ylikselisine degil, veri merkezleri ve yapay zeka gibi sekiler buylime alanlarinin buyiimesine de

hassasiyete olan sirketlerin yiksek riskli de olsa getiri potansiyellerinin de daha fazla oldugunu distnuyoruz.

Saklamaci olarak bilancosunda Bitcoin tutan sirketler... Microstrategy’e yatirm bu

seviyelerde makul degil

Bu tarafta akla ilk gelen sirket, Michael Saylor'in 1989’da veri analizine odaklanan bir yazilim sirketi olarak kurmus
oldugu Microstrategy (yeni adiyla Strategy). Ancak sirket son senelerde stratejisini tamamen bir Bitcoin
saklamacisina donusturirken, hisse ve bono ihraglari ve diger borglanmalar yoluyla elde ettigi fonlamayi Bitcoin
alimlari igin kullaniyor ve su ana kadar ¢ikarilmis yaklasik 19,9 milyon Bitcoin’in %3’Uni bunyesinde barindiriyor.
Bitcoin’in $1 milyona gidecegini savunan Saylor’in sirketi son alimlarn ile beraber 607,770 Bitcoin’i
bilangosunda bulunduruyor ve bu $72,5 milyar civarinda bir varliga tekabiil ediyor. Buna karsilik sirketin

piyasa degeri, $119 milyar.

Gegmiste Bitcoin’e erisimin finansal piyasalarda gu¢ oldugu bir noktada belki hissenin bir miktar primli iglem
gbrmesi yatirnmcilar tarafindan mantikh goérilebilir, ancak biz bu noktada Bitcoin’e erisimin vadeli piyasalar ve
ETFler vasitasiyla son derece kolay oldugu ve profesyonel yatirimcilarin da rahatlikla portféylerine Bitcoin
alabildikleri bir ortamda sirketin degerinin altinda yatan likid bir varliga goére %65 primli iglem gérmesini
mantiksiz buluyoruz. Her ne kadar kriptopara tarafinda eforiye ulagsan optimizm yatirimcilan temel bir
bakistan uzaklastirsa ve hisse Bitcoin’deki momentumla beraber yiikselse de, biz “Bitcoin holder” olmak

disindan bir fonksiyonu olmayan bir sirkete bu kadar prim 6demenin mantiksiz oldugunu diisiiniiyoruz.

Nitekim aldigi kisa pozisyonlarla Gnli olan, Enron’da son derece basarili olan ancak Tesla’da cani yanan hedge
fon yOneticisi Jim Chanos da Microstrategy’nin bu kadar primli islem gérmesinin mantiksiz olduguna ve kriptopara
tarafina ve 6zellikle Bitcoin’e olumlu bakan bir yatinmcinin Bitcoin alarak Microstrategy hissesi satmasinin daha

mantikli olacagi gibi bir yatirim dnerisini daha 6nce dile getirmisti.

Broker’ler ve borsalar... Coinbase pahali ancak orta vade yiiksek potansiyele sahip

Bu alanda takip ettiimiz ve begendigimiz iki hisse(Robinhood ve Coinbase) de, Nisan ayinda baslayan ralli
sonrasinda %200 ve Uzerinden bir yikselis performansi gdsterirken, yavas yavas asiri alim seviyelerine
yaklasiyorlar ve her iki hissede de kisa vade bir diizeltme yasanabilir. Biz kriptopara ekosistemi ile alakali olumlu
dusunen yatirnmcilar igin her iki hissenin de orta ve uzun vadede 6nemli bir potansiyel vaad ettigini

diisiinilyoruz ancak bu seviyelerde kisa vadede ikisini de bir miktar pahali buluyoruz.

Coinbase, bizim bu alanda uzun zamandir begendigimiz ve kurucusu Brian Armstrong’un dogru vizyonu
sayesinde regllasyonun olmadigi bir sektdérde yasanan bir gok sikintili stireg, dava ve iflaslardan uzak kalabilmis
bir sirket. Sektdrde bir ¢ok araci borsanin iflasina yol acan kaldiragh prop trading, ufak coin’lerde yapilan
spekulasyonlar, yasa disi yollardan para aklama gibi konulardan uzak durarak platformunda belli bir likiditeye
ulasmigs kriptoparaya yer veren ve bu alana regllasyon getiriimesi i¢in ¢abalayan bu arada da glvenlik tarafina
yaptigi yatirimlarla bir gok borsanin ugradigi sanal saldirilara dayanikh kalan sirket ABD’deki en biylk kriptopara
borsasi haline gelmis durumda. Oniimiizdeki dénemde de sektdriin regilasyon altina alinmasi, bu alanda
aktivitenin artmasi ve kriptopara ekosisteminin yeni rlin ve servislerle genigletimesinden en ¢ok fayda gérecek

sirketlerden bir tanesi.
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Coinbase’in gelirlerinin yaklasik %60’in1 alim satimlara aracilik hizmetleri olustururken, bunun %84°Un0 bireysel
musterilerden elde ediyor. Gelirlerin %34’Unu diger hizmet ve Gyelik Ucretleri olusturuyor, bu tarafta da dominant is
kolu, bu gelirlerin yarisina tekabiil eden Stablecoin hizmetleri. Onlimiizdeki dénemde stablecoin yasasinin gegmesi
bu ylzden sirket icin 6nemli bir adim. Bunlara ek olarak gelirlerin %10’'unu da Blockchain &dilleri olusturuyor.
Ancak Coinbase 6nimuzdeki dénemde bu servislere yenilerini ekleyerek etki alanini genigletebilir, nitekim son
olarak tanitilan Coinbase Wallet 6deme fonksiyonlari sosyal medya, mesajlasma ve mini aplikasyonlar gibi bir gcok

yeni ve paraya donustirilebilecek fonksiyonlari igeriyor.

Hisse her ne kadar son 4 ayda yasanan %190 yikselis sonrasinda 2025 mali yili sonu kar beklentilerine gére 80x
ileri F/K ve 33x FD/FAVOK gibi yilksek carpanlarla islem gérse ve son 12 aydaki %24 ciro, %60 diizeltiimis HBK
blylmesi bu carpanlari makul hale getirmeye yetmese de, uzun vadede kriptopara birimlerinin blockchain
teknolojileri, dijital dénlisim ve metaversedeki gelismelerle kullaniminin yayginlasmasi durumunda sektérdeki
dominant birkag oyuncu arasinda yer alabilir. Dolayisiyla kisa vadede temkinli olsak da uzun vadede Coinbase

sektordeki favori hisselerimiz arasinda.
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Begendigimiz 20 hisse senedi ve performanslari...
Sotis Biyiame  Net Kor Temettii  Portf) irisi
bekientisi Maorjr werimi sonrgsinda
Hisse Grubu Sembol Sirket Agiriik AC ileri /K FD/FAVOK (¢ iteri] (s12a] [s12a] performans %
Defansifve Sabit Getirili
Hisseler HCA HCA Healthcare Inc 5, 00% 14,07 o,5E 5 57% 2.07% a,76% 21, 05%
NVD Novo Nordisk AfS 5,00% 15,68 - 11,54% 34,51%  2,55% -23,20%
s CVS Heaith Corp 5,00% 9,56 10,31 2,74% 1,39% 4,32% 40,42%
BSX Boston Scientific Corp 4,00% 35,13 38,B1 14,02% 11,58% - 15,19%
A Philip Morris International 7, 00% 22,53 20,80 10,65% 21,08% 2,50% 52,42%
NEE NextFra Energy Inc 5,00% 20,37 15,52 17,52% 21.81%  2,54% 7.97%
CEG Constellation Energy Corp &,00% 30,57 15,12 -1,42% 12 33% 0,47% 42 54%
KO Coca-Cola CofThe 5,00% 22,55 26,88 5,72% 25 89%  2,B4% 14, 19%
TEWA Tevo Phormoceutical Indus 5,00% 5,35 - 2 52% -7, T4 - -5, 12%
Ddéngiisel Hisseler
Dis Walt Disney Co/The 4,00% 20,58 13,52 3,57% 5,47% 0,85% B, 58%
c Citigroup Inc 4,00% 10,86 - -48, 355 B 445 2.42% 33,51%
DECK Deckers Outdoor Corp 5,00% 17,31 10,59 7,955% 19,38% - -0,59%
LIBER Uber Technologies Inc 5,00% 25,72 42,72 15 &4% 27,07% - 10, 45%
Emtio Hisseleri
coP ConocoPhillips 4,00% 15,BE 5,56 1,78% 15,62%  3,43% -5, 70%
FOX Freeport-McMoRan Inc 4,00% 23,20 0,42 15,20% 7.11% 1,33% 20,05%
B Barrick Mining Corp 5,00% 9,35 6,72 25,02% 17 45% 1 58% 38, 08%
Boyime Odakir Hisseler
NVDA NVIDIA Corp E,D0% 34,81 45,50 45,40% 1,50%  0,02% 27,54%
G006 Alphabet Inc 5,00% 15,50 15,22 -5,28% 30,85%  0,45% 0,55%
AMZN Amazon.com Inc 4,00% 28,02 17,85 5, 35% 10,14% - 4,52%
Spekiilotif Biiyiime
RIOT Riot Platforms Inc 4,00% - - 45, 75% -25,92% - 37.32%
Toplam getiri 01.01.2025 - 22.07.2025
S&P 500 7,98%
YKY Srnek portféy 15,62% |Russell 2000 0,78%
Dow Jones Sanayi 5,17%
Nasdag 100 10,76%
Portfay temettii verimi 1,36%
S&P 500 temetti verin 1,22%
Portfiy beta: 1,02
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigsmanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kigilerin 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 saglanacagina dair herhangi
bir vaat veya taahhitte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngorii, 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
Uriin ya da hizmetin misteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Grtin
veya hizmetin tasidig riskleri anlayabilecek bilgi ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu
raporda yer alan her tirlG 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 tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada
yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup,
dogruluklari ayrica arastirlmamigtir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul
Degerler A.S. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler
A.$.nin ortaklarinin ve igtiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goéruslerle hemfikir olmamasi
muUmkindir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden
dolayi, Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ortaklari, galisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayl
olarak iligkileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme c¢ercevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin galisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gergek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda
Onlemeyen gikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler 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 Yatirrm 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 tizerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve
iliskileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece génderildigi kisilerin kullanimi
igindir. Bu raporun timi veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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