YURT DISI PIYASALAR -

Haftalik Analiz Yatinm

S&P 500 ilk 6nemli hedef olarak gordiigiimiiz 5,700-5,800 bandina geriled....

S&P 500 bir suredir kisa vadeli hedef olarak isaret ettigimiz 5,700-5,800 bandina dogru geri ¢ekilirken, Subat ayi
icerisinde gordigumiz 6,144 seviyesindeki rekor kapanis sonrasinda gelen soluksuz satiglar endeksi 200 gunlik
hareketli ortalamasina dogru hizla ittirdi. Boylelikle Trump’tan blylUmeyi 6énceleyen vergi indirimleri gibi
politikalarinin beklentisi ve glgcli gegen bilango sezonunun etkisi ile seneye iyi baslayan endeks, kazanimlarini

hizla geri verdi ve sene basindan bu yana %1,9 geriledi.
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Son donemde risk igtahinda yasanan geri ¢ekilmenin temelinde Trump politikalar var. Trump’in gégmen,
gumrik vergisi ve maliye politikalari, bitce kesintileri, hikimet galisanlarina yénelik genis ¢apli isten gikarmalar
gibi aksiyonlari ve korumaci politikalarla uluslararasi arenada tetikledigi ticaret savaslari gibi gelismelerin blyime

ve enflasyon beklentilerine olumsuz etkisi riskli varliklara yansidi.

Teknoloji sirketlerindeki zayif seyir satis momentumunu hizlandirdi. Burada kuskusuz endekste %30
civarinda ¢ok yiiksek agirligi olan hisselerden olugsan ve zirveden %10’a yakin gerileyen Harika Yedili endeksin
koth performansinin énemli etkisi var. Son geyrekte bu yedi hissenin kar blylimesi %27,5 olarak gerceklesirken,
onimuzdeki ceyrek bu rakamin %15e kadar gerilemesi ve yavas yavas endeks genelindeki biyimeye

yakinsamasi bekleniyor.

Kar blyumesindeki yavaslamaya ek olarak DeepSeek’in de etkisi ile yatirirmcilarin yapay zekaya yonelik yapilan
altyapi yatinmlarinin geri déntistini sorgulamalari da bu hisselere olan ilgiyi azaltan bir faktordi. Nitekim satiglar
teknoloji sektériinde yogunlasirken, Bloomberg Harika Yedili endeksi de zirveden %15 diiserek ay! piyasasi

sinirina dogru yaklasti.

28000
BBG Harika 7
endeksi 26000

24000
22000
20000
18000
16000

Ay1 piyasasi sinir

sy ileri FAK Carpamt ...t NN A, |
—_— A — ey,
S et N NS
S SN W
Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb

2024 2025
BM7T Index (Bloomberg Magnificent 7 Total Return Index) mag 7 harika 7 endeks Daily 09MAR2024-10MAR2025 Copyright® 2025 Bleomberg Finance L.P. 10-Mar-2025 00:40:22

\ ‘
\ 2837730
AL

www.ykyatirim.com.tr Hakan Halag

Yatirim hakan.halac@ykyatirim.com.tr



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

G2 YapiKredi 35:

Yatinm

Kisa vadede bir yukari tepki gérebiliriz ancak Mart ayi1 zor gegecektir...

Endekste gordiugimiiz ve hakl sebeplerle oldugunu diisiindiigiimiiz geri gekilmenin hizli gergeklesmesi
ve panik satiglarinin yatirimcilari hisselerin temel dinamiklerini tartmadan ve ayristirmadan satisa itmesiyle asiri
satis seviyelerine dogru hizli geldik. Burada algi anketlerinde pesimizmin ¢ok u¢ seviyelere dogru kagtigini ve
piyasada korkunun hizla arttigini ancak bunun pozisyonlanmaya tam olarak yansimadigdini gértyoruz. Her ne kadar
yukarida degindigimiz belirsizlikler ve bulyime kaygilari devam etse de, kenarda bir diizeltme bekleyen yiksek
miktarda nakdi ve endeksin dnemli desteklere geri ¢ekildigini disindigumizde kisa vadede hisselerde yukari

yonli bir tepki gorebiliriz.
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Yatinmcilarda kisa vadede alim ilgisini canlandirabilecek iki 6nemli konu;

> FED’den faiz indirim beklentilerinin artmasi ve “FED put”un tekrar devreye girmesi... Blylime
kaygilarinin alevlenmesiyle beraber merkez bankasinin siki para politikasi durusundan daha erken taviz

verebilecegi beklentisi 6n plana gelirken, vadeli piyasalarda beklentiler bir faiz indiriminden ¢ indirime dogru
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» Ekonominin direngli kalmaya devam edebilecegine dair gelebilecek emareler... Cuma gini gérdiguimuz
gibi tarim digi istihdam rakaminin beklenti altinda kalmasina ragmen yatirimcilarin asin kétimser
beklentilerinden iyi gelmesi ve Powell'in ekonominin gugli olduguna dair kisa yorumlari dahi endekslerin artiya
gecmesine yol acti. Dolayisiyla bu hafta gelecek olan TUFE (beklenti YoY: %2,9) ve UFE (beklenti YoY:%3,2)

verileri ve Umich tiketici gliveninin beklenti altinda kalmamasi, korkularin yatismasina yardimci olabilir.
Teknoloji ve istege dayali tiiketim en ¢ok baski altinda kalan sektorler...

Bu senenin kaybettiren sektorleri, gectigimiz senelerde hisse senetlerini suriikleyerek yikselislere liderlik eden
teknoloji ve istege dayali tliketim gibi dongusel sektorlerdi. Burada resesyon kaygilarinin artmasi yatirmcilar
defansif bir durusa iterken, daha pahali ¢arpanlara sahip olan biyime odakl hisselerde ve tiiketicilerin bir
durgunluk durumunda ilk olarak buitgelerinde kesecekleri Urlinleri satan hisselerde adeta bir panik satisini tetikledi.
Onumiizdeki giinlerde kisa sureli de olsa bir tepki hareketinin yagsanmasi durumunda da ilk olarak bu sektorlerde

asiri satis bolgesine gelmis olan hisselerde alimlar gérebiliriz.

S&P 500 GICS Sektorlerin 2025
Performanslari

S&P 500
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Risk istahinda bir toparlanma gorirsek, yatirimcilarin Nvidia, Google ve Amazon gibi makul seviyelere
gerilemis ve biiyiime profillerine goére cazip degerlemelerle islem goéren hisselere odaklanmalari mantikh
olacaktir. Burada yapay zeka odakli sirketlere ve 6zellikle ¢ip sirketlerine son haftalarda gelen sert satiglar
sonrasinda ¢arpanlar tzerindeki kopik kismen alindi ve ¢ip hisseleri kisa vadede piyasa igin dnemli bir barometre
halindeler. TSMC satislarinin iki ayda %39 artmasi ve Broadcom rakamlarinin glgli gelmesi sektére destek
olabilecek dinamikler. Biz grup igerisnde Marvell’in bilangosuna verilen tepkinin asiriya kac¢tigini ve Nvidia’da

$100-$105 bandina geri gekilmelerin uzun vadeli yatirnmcilar igin cazip firsatlar olusturdugunu disiiniyoruz.

ro32

SOX/Nas_daq
Composite Loat
F030
F029
L8
. b L ' 027
L026
\

~0.24

Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb  Mar
2023 2024 2025

SOX Index (Philadelphia Stock Bxchange Semicanductor Index) sax / nasdaq Daily 010CT2022-10MAR2025 Capyrights 2025 Blocmberg Finance L.P.

www.ykyatirim.com.tr

Yatirim

Hakan Halag¢

hakan.halac@ykyatirim.com.tr


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

YapiKredi ?5
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Biiyiime kaygilari ve belirsizlik bizi Mart ayinda da temkinli olmaya itiyor...

Trump politikalarinin yarattigi belirsizlik ortami ABD’de tiiketicileri ve igsverenleri daha temkinli bir durusa
iterken, bunun ekonomiye etkisi verilere sinirh yansimis durumda. Algi ve glven endeksleri gibi dncu soft
verilerde zayiflama isaretleri dikkat gekerken, Atlanta FED GDPNow indikatérinin hizla eksiye gegmesi gegtigimiz
sene trend Uzerinde %2,8 buylyen ABD ekonomisine ydnelik bliylime kaygilarini alevlendirdi. Burada cari agikta
son dénemde goérdigumiz artigi g6z dnune aldigimizda, sirketlerin Trump’in glimrik vergisi tehditlerini g6z
oniine alarak alimlarini erkene gekmeleri ve envanter biriktirmeleri, GDPNow verisinde kétiiye gidigse neden

oldu.

Ekonomideki yavaslama Atlanta FED’in gOstergesi kadar dramatik olmasa da, tiketici anketlerinde gérdigumuz
bozulma ve tiketim harcamalarindaki zayiflama bize gére 6nemli bir 6nct sinyal ve alarm. Gegtigimiz hafta gelen
ISM Hizmet verisinin beklenti Gzerinde kalmasi, tarim digi istihdam rakaminin beklentilere yakin gelmesi ve
korkulan kadar zayiflamaya isaret etmemesi ve issizlik basvurularinin da makul seviyelerde kalmasi yatirimcilari
bir miktar rahatlatmis olsa da, Trump’in giimriik vergisi tehditleri ve DOGE programinin hiikiimet ¢aliganlari

lizerinde yarattigi belirsizligin devam etmesi ekonomideki fren etkisini daha da belirgin hale getirecektir.

Trump’in hisse senedi piyasalarina hassasiyeti ve blyime odakli politikalari, yatinmcilarda ekonomiye ve
piyasalara ne olursa olsun destek olacagi kanisi dogurmustu ancak son dénemde Trump’tan ve Hazine bakani
Bessent’ten gelen agiklamalar ekonomide bir detoks slireci ve gegici bir duraksamaya g6z yumulacagina isaret
ediyor. Dolayisiyla piyasalardaki galkantiya hiikiimet yetkilileri ve baskan Trump bir siire goézlerini
kapatabilirler ancak hisse senetlerinde sert dislslerin yasanmasi ve endekslerde geri gekilmenin derinlesmesinin

tlketici glivenini ve ekonomiyi eninde sonunda etkileyecegi unutulmamali.

Dolayisiyla biz riskli varliklara yonelik temkinli durusumuzu siirdiiriiyoruz ve kisa vadede bir tepki gérsek
dahi, endekslerde bir miktar daha diisiis potansiyelinin oldugunu diistinliyoruz. Ancak yine de yatinmcilarin
bu dususleri firsat olarak kullanmalari ve blylume korkularinin yarattigi satislarla ucuzlayan sekdiler biylime
hikayelerine ve 6ngorilebilir kar patikasina sahip sirketleri yakindan takip ederek, énimuzdeki hafta ve aylarda

kademeli alimlar yapmalari bize gére mantikli olacaktir.

S&P 500 endeksi onimiizdeki donemde bir diizeltme sinirina kadar (~5,500) geri ¢ekilebilir ve ilk yarida
volatilite yuksek kalabilir ancak biz senenin ikinci yarisinin daha iyi gegebilecegini ve yatirimcilarin bu gerileme
hareketinde panik olmamalari gerektigini diisiniyoruz. Bu noktada Trump hiikiimetinin biylimeyi yavaslatan

adimlarinin fiyatlandigini ancak vergi indirimleri gibi olumlu adimlarin arka plana atildigi unutulmamali.

Umich 1s enflasyon beklentileri k5o

Umich tiiketici giiveni endeksi
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Ucuz kalan Avrupa ve Cin hisseleri S&P 500’e cazip alternatifler oldular...

ABD’deki politik karisiklik, yavaslayan bliylime emareleri, siki para politikasi ve relatif olarak pahali degerlemeler
yatirimcilari, genigslemeci maliye politikalarinin 6n plana gelmeye basladigi ve daha ucuz ¢arpanlarla islem géren
diger bolgelerdeki varliklara yéneltti. Burada belirsizliklerin artmasi ile beraber yatirimcilarin blylimeyi bir miktar
g6z ardi1 ederek deger hisselerine agirlik vermeleri de yiksek temettu getirisine ve giglu bilangolara sahip Avrupa

hisselerini 6ne ¢ikartti.

Biz ilk etapta Avrupa hisselerinde yasanan yuUkselise sUpheli yaklagsak ve kalici olmadigini disinsek de,
Almanya’da yeni hiikiimetle beraber genislemeci maliye politikalarina gegisi 6nemli bir gelisme olarak goériyoruz
ve bdlgeye olan fon akimlarinin devam etmesine yol agacagini dusunuyoruz. Avrupa hisseleri arasinda

begendigimiz hisseler arasinda Novo Nordisk bulunuyor.

Cin tarafinda da hikimetin giderek daha teknoloji sirketlerine yakin ve destekleyici tutumu, hisselerin ucuz
carpanlarla islem gormeleri ve DeepSeekK’in yarattigi optimizm teknoloji hisselerinde yukari hareketleri tetiklemeye

devam edecektir.
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Saglik senenin ilk yarisi igin favori sektériimiiz olmaya devam ediyor...

Gegtigimiz senenin son g¢eyreginde Trump’in Bagkanlik ihtimalinin artmasi ile beraber, saglik hisselerinde sert
satislar takip etmistik. Burada Trump’'in saglik politikalarinin slibvansiyon ve desteklerin azaltiimasi yoninde
olmasi ve saglik bakanhgdi i¢in tip egitimi olmayan Robert F. Kennedy'yi aday gostermesi kaygilari arttirdi. RFK’in
alternatif tedavi yontemlerine ilimh yaklasimi, sigorta ve ilag sirketlerine yonelik olumsuz tavri, FDA ile ilag
sirketlerinin maddi bagini kopararak kurumun butcesini azaltmak istemesi, ilag sirketlerinin reklam yapmalarini
engelleyecegini agiklamasi, bilimsel gergeklerin disinda haberlerin yayllmasina araci olmasi ve asilarin kullanimina
karsi olmasi gibi bir gok konu saglik sektori sirketleri igin sikintili bir politik sirecin baslayacagdi fiyatlamalarina yol

acti ve bu belirsizliklerin is1ginda yatirimcilar 6nce sektor genelinde satisa giderek, sonra soru sormayi tercih ettiler.

Ancak gumruk vergileri ve buitgeyi kontrol altina almak icin atilan adimlarin yarattigi tepki ve biyime kaygilari gz
Onune alindiginda biz Trump’in hane halkini daha da zorlayacak olan saglik alaninda radikal degisiklikler
yapmasinin kisa vadede zor olacagini diistinliyoruz. Bu alanin defansif karaktere sahip sirketlerden olusmasi
dolayisiyla da belirsizliklerin yiksek kalmaya devam ettigi bir ortamda saglk sektoéri yatirrmcilarin alokasyonda

agirhk verebilecekleri bir sektor.
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Begendigimiz hisselere bu sene aldigimiz CVS, S&P500’iin en ¢ok kazandirani...

Bu sene basinda saglik sektériine olan alokasyonumuzu arttirarak, begendigimiz 20 hisse listesine CVS Health’i
de eklemistik. Sirket 2024 senesinde Trump'in ilag, sigorta ve PBM sirketlerine yonelik sahin tutumunun da etkisi
ile sikintil bir ddnem gecirmis ve ilag sektdriinde aracilari ortadan kaldiracagi korkulariyla depresif seviyelere ve
tek haneli F/K ¢arpanina gerilemisti. ABD’nin en biylk eczane zinciri olan CVS’in, temel faaliyet alani yazilan
regetelerin islenmesi ve ilaglarin temin edilmesi olsa da, ilag ve benzeri UrlGnlerin yani sira temel gida ve ihtiyag
malzemeleri satan perakende operasyonu, yasli bakim hizmetleri, sigorta hizmetleri, saglik planlari operasyonu

gibi saglik sektoriinde dev bir ayak izi var. Sirket giderek entegre bir saglik hizmeti sirketi haline geldi.

Biz CVS hisselerinde 2024 senesinde yasanan dususun asiriya kacgtigini ve Trump’in sirketin ana operasyonlarina
ve net karina ciddi zarar verecek politik adimlar atmasinin kolay olmayacagini disiinerek hisseyi listemize almistik.
Halen de hisseye yonelik olumlu goriisiimiiz devam ediyor ve sirketin defansif karakteri, siirdiirilebilir
oldugunu diisiindiigiimiiz yiiksek temettii verimi (%4), aktivist yatinmcilarin da etkisi ile degisen yeni
yonetimin son bilangoda goérdiugiumiiz gibi sirketi daha dogru bir patikaya dogru ¢ekmesi ve daha ufak
eczane hizmeti odakli magazalarin agilmasi gibi blyimeye olumlu katkida bulunabilecek ve operasyonlari daha
dinamik hale getirecek stratejilerin hisseye destek olmaya devam edecegini dislniyoruz. Sene basindan bu yana
yasanan yikselise ragmen hissenin halen 11 ileri F/K, 8 ileri FD/FAVOK carpanlari ile islem gérdiigi ve firma

degerine nakit akimi veriminin %7 seviyelerinde oldugunu hatirlatalim.

S&P 500 INDEX
Best Performing
D CVS HEALTH CORP 47.76%
2) GILEAD SCIENCES INC 27.11%
3) UBER TECHNOLOGIES INC 26.44%
4 SUPER MICRO COMPUTER INC 25.46%
5) PHILIP MORRIS INTERNATIONAL 25.43%
6) BAXTER INTERNATIONAL INC 25.41%
7) AMGEN INC 24.64%
8) TEXAS PACIFIC LAND CORP 24.30%
9 WALGREENS BOOTS ALLIANCE INC 22.08%
10) VERTEX PHARMACEUTICALS INC 21.25%
Worst Performing
1) VIATRIS INC
2) DAYFORCE INC
3) ZEBRA TECHNOLOGIES CORP-CL A
4) ARISTA NETWORKS INC
5 HEWLETT PACKARD ENTERPRISE
6) ON SEMICONDUCTOR
7) WEST PHARMACEUTICAL SERVICES
8) EDISON INTERNATIONAL
9 TESLA INC
0) DECKERS OUTDOOR CORP

1
1
1
1
1
1
1
1
1
2

Hoka ve ON gibi Nike’a rakip olan markalari tireten sirketler zayif kaldi...

Yukaridaki listenin son sirasinda yer alan ve S&P 500 endeksinin bu sene en kotii performans gosteren hissesi
olan Deckers Outdoor bu sene %37 gerilerken, burada raporda daha énce bahsetmis oldugumuz istege dayali

tuketim sektdrline buylume kaygilari ile gelen sert satiglarin 6nemli etkisi var.

Hoka ve Ugg gibi markalari biinyesinde barindiran Deckers’in biyime dinamosu satiglarin %30’unu olusturan
ve %20 Uzerinde biytyen Hoka. Henliz global atletik ayakkabi pazarindan ¢ok sinirli %1 civarinda pay alan
Hoka’nin gerek kosu digsindaki kategorilere ve kiyafet gibi alanlara, gerekse de ABD pazar digina ve
ozellikle de Cin’e yayillma potansiyeli disliniildiigiinde o6ninde c¢ok onemli bir firsat ve bu firsati
degerlendirebilecek kaynaklar bulunuyor. Deckers Uglincli geyrek bilangosunda guglli satis ve kar blylUmesi
agiklarken, cirosunu senelik %17 buyttmeyi basarmig ve brit marjini %60 seviyelerinde tutabilmisti. Ancak sirketin
ileri yonelik verdigi bize goére konservatif projeksiyonlar sonrasinda yatirnmcilar satisa gecerlerken, bilango
sonrasindaki donemde sirket piyasa degerinin yaklasik yarisini kaybetmis durumda. Bunlarin Gzerine biylime

kaygilarinin da gelmesi ve risk-off modunun tetiklenmesi hissede satis baskisinin stirmesine neden oldu.
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On Holding’de de benzer bir durumu takip ediyoruz. Nike’in son senelerde yeni ve yaratici iiriinler konusunda

geride kalmasi On ve Hoka gibi markalara bir alan agarken Roger Federer’in de ortak oldugu ve promosyonunu

yaptigi On Holdings son ¢eyrekte satislarini %36 blyattl ve 2025 senesi igin de en az %27 biylime 6ngoérdi. Brat

marjini %60’ 1n Uzerinde tutmayi basarabilen On da, Hoka gibi bundan sonraki adimlarin dogru atilmasi durumunda

ciddi bir blylime potansiyeline sahip bir sirket. Sirketin Deckers gibi farkh alanlarda faaliyet gdsteren markalara

(UGG, Teva, Hoka) sahip olmamasi ve ylksek degerleme carpanlari riskleri artirsa da, biylme profilinin daha

gUcla olmasi kismen yiksek ¢arpanlari kompanse ediyor.

Her iki sirketin de hisse senedi bu sene risk igtahindaki geri ¢ekilme, istege dayal tiiketim sektorlerine

gelen satig, resesyon kaygilarinin alevilenmesi ve Trump’in giimriik vergisi tehditlerinin maliyetleri

artiracagi kaygilari ile sert satig baskisi altinda kalirken, biz dogru bir yonetimle ciddi biiyiime potansiyelleri

olan bu sirketleri yatirrmcilarin radarlarina almalarinin dogru olacagini diisiiniiyoruz.

S&P 500 INDEX
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Begendigimiz hisseler ve performanslari
Satis Buyime  Net Kor Temettd  Portfoye girisi
bekientisi Marjr verimi sonrasinda
Hisse Grubu Sembol Sirket Adirirk AC ileri FAK  FO/FAVOK [d¢ iteri] (s12a)  [s12a]  performans %
Defansifve Sabit Getirili
Hisseler RCA HCA Healthcare Inc &, 0% 13,22 E,50 5,645 8 16% 0,80% 10,00%
NV Novo Nordisk A/S 5,00% 21,84 - 22, 10% 34,78%  1,56% 1,54%
W5 CV35 Heaith Corp 5,00% 11,25 10,07 4,35% 1,24% 4,01% 48, 59%
B5X Boston Scientific Corp 4,00% 34,54 38,63 14,15% 11,05% - 10,98%
A Philip Maorris international 7, 00% 21,17 18,01 3,05% 18 53% 5. 51% 25.43%
MEE NextEra Energy Inc 5,00% 20,26 1E,26 15,00% 25,05%  2,00% 2,41%
KD Coca-Cola E‘qa"?he 5,00% 24,09 25,74 1, 94% 22, 59% 2 72% 14 73%
Dingiisel Hisseler
s Wit Disney Co/The 4,00% 19,56 16,49 3,26% &5,07% 0,50% -5,245%
c Citigroup Inc 5, 0% 8,50 3,10 -50,83% 7,43% 3, 14% 0,20%
NKE NIKE Inc 4,00% 39,73 1E,532 -5, 57% 5, 555 1,95% 4, 35%
Emtiag Hisseleri
CES Constellation Energy Corp 4,00% 22,67 10,30 -1,62% 15 01% 0,68% -4 82%
coP ConocoPhillips 5,00% 11,34 5,83 12,71% 15,89%  3,44% -7.87%
FOx Freeport-McMoRan Inc 4,00% 3,41 7,66 1,64% 7, 42% 1,62% -2,63%
GO0 Barrick Gold Corp 4,00% 11,78 £,37 9,23% 15.59%  2.15% 20, 68%
Biiyime Qdokir Hisseler
FSLR First Solar Inc 4,00% 7,47 7,54 30,685% 30, 72% - -21.05%
NVDA NVIDIA Corp E,00% 24,85 32,47 55, 75% 55,85%  003% -15,08%
so0GL  Alphabet Inc 5,D0% 18,10 15,73 -5,50% 25,60%  0,45% -8,15%
AMEN Amazon.com Inc 5, D0% 27,58 15,18 0 61% £ 208% - -0, 185%
AYE Block Inc 4,00% 14,32 25,30 10, 74% 12,01% - -20 408
Spekillotif Biyime
RIOT Riot Platforms Inc 4,00% - E,45 102,09% 29, 05% - -18,02%
Toplam getiri 01.01.2025 - 10.03.2025
S&FP 500 -1,67%
YKY Grnek portfsy 2,40% |Russell 2000 -6,76%
Dow Jones Sanayi 0,91%
Nasdag 100 -3,72%
Portfiy temettii verimi 1,52%
S&P 500 temettii verin 1,31%
Portfiy beta: 1,05
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlhgi kapsaminda degildir. Yatirim 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 saglanacagdina dair herhangi
bir vaat veya taahhitte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngérl, 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 urtin
veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu
raporda yer alan her turll 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 guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup,
dogruluklari ayrica arastirlmamigtir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ve g¢alisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.$.nin ortaklarinin ve igtiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goéruslerle hemfikir olmamasi
muUmkindir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden
dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayli
olarak iligkileri bulunan istihdam iligskisi doguracak bir sdzlesme cercevesinde veya herhangi bir sdzlesme
olmaksizin galisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gergek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda
Onlemeyen gikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirrm hizmetleri ve
faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya
sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinrm Menkul Degerler A.$.’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 gonderildigi 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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