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One ¢ikan basliklar

v' Gegtigimiz haftanin en énemli verisi olan ABD enflasyon rakamlarinin bliylk oranda beklentilere paralel
gelmesi ve faiz indirimi konusunda FED'in elini rahatlatmaya devam etmesi sonrasinda piyasalarda risk

istahi acik kalirken, hisse senetleri giigli performans gdsterdiler.

v" Trump-Harris miizakeresinde Harris’in beklenenden daha glicli performansi da risk istahina destek oldu.
Beklentimize paralel karsilikh kisisel ataklarla ve popdllist sdylemlerle gegcen mizakere sonrasinda
Bitcoin’deki gerileme, yenilebilir enerji hisselerinin glg¢li performansi, Avrupa endekslerinin olumlu tepkisi
ve Trump ile is iligkisi olan sirketlerin hisselerinde takip ettigimiz disUsler, bahis sitelerinin yani sira, piyasa

oyuncularinin da Harris’in kazanma olasiligina daha fazla agirlik verdigini gésterdi

v" Her ne kadar son dénemde enflasyon istenen soguma patikasina girmis olsa da, henliz micadelenin

kazanildigini séylemek icin erken ve aylik ¢ekirdek rakamlarda yukari yonlu bir hareket var.

v" Bu haftanin en 6nemli konusu FED toplantisi ve 25 bp indirimin makul olacagini disiiniyoruz. Merkez
bankasi enflasyonla savasinda amaglarina ulasma yolunda ekonomik aktiviteye ciddi bir hasar vermeden
dogru bir patikada ilerlerken, 50 baz puanlik bir indirim bize gére gerekli degil. Notr faiz seviyesine

FED’in 100-150 baz puanlik bir yeri var ve bu alani kullanmak igin acele etmemesi daha dogru olacaktir.

v' Altinda yukari potansiyelin bu seviyelerde azaldigini disiinsek de, orta vadeli olumlu goriigimizi

koruyoruz ve belirsizliklerin yiksek kaldigi bir ortamda gigli kalmaya devam edebilecegini distiniyoruz.

v' Barrick Gold sektor icerisinde begendigimiz ve degerlemelerini de benzerlerine gére makul buldugumuz

hisse sened.i.

v Apple’da asa@i yonli risklerin arttigini ve yeni iPhone tanitiminin hayal kirikh§i heniiz yeterince

fiyatlanmadi,.

v Oniimiizdeki bir aylik siiregte piyasaya yonelik temkinli durusumuz devam ediyor ve FED
sonrasinda dikkatli davranmanin énemli oldugunu dusinidyoruz. Faiz indirimlerinin riskli varliklar

Uzerindeki olasi etkileri ciddi sekilde fiyatlanmis durumda.

v’ Eneriji, teknoloji ve seyahat sektorii hisseleri analist hedeflerine gore en iskontolu islem géren hisse
gruplari. Ozellikle teknoloji igerisinde blylime profillerine gére cazip firsatlarin ortaya giktigini ve

onumuzdeki bir aylik siiregte yasanabilecek disuslerde degerlendiriimesi gerektigini distintyoruz.

v Micron ve Google mevcut seviyelerde biiyiime profiline gére makul degerlemelerle islem géren baz

hisseler.
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Gectigimiz hafta risk istahi toparlandi...

Gegtigimiz haftanin en énemli verisi olan ABD enflasyon rakamlarinin buytk oranda beklentilere paralel gelmesi
ve faiz indirimi konusunda FED’in elini rahatlatmaya devam etmesi sonrasinda, piyasalarda risk istahi acik kaldi ve
hisse senetleri gl¢li performans gosterdiler. Eylil ayi basinda hisse senetlerinde gérdigimiiz satis baskisi tersine
donerken, S&P 500 haftalik bazda %4 ylkseldi. Tahvil ve bono piyasalarinda ise faiz indirimlerine yonelik
beklentilerin artmasi ile beraber yukari yonli hareketler devam etti ve tahviller ve hisseler gectigimiz hafta beraber

yukseldiler. Emtia tarafinda da petrol basta olmak lizere emtia genelinde tepki ylkselisleri hakimdi.

Politik gelismeler de risk istahina destek oldu...

Politik tarafta 6nemli bir gelisme olan Trump-Harris muizakeresinde, Harris’in beklenenden daha guglii
performansi da risk istahina destek oldu. Beklentimize paralel karsilikli kisisel ataklarla ve popdlist sdylemlerle
gegen mizakere sonrasinda; Bitcoin’deki gerileme, yenilebilir enerji hisselerinin gicli performansi, Avrupa
endekslerinin olumlu tepkisi ve Trump ile is iligkisi olan sirketlerin hisselerinde yasanan dususler, bahis sitelerinin

yani sira, piyasa oyuncularinin da Harris’in kazanma olasiliina daha fazla agirlik verdiklerini gdsterdi.

Olasi bir Kamala Harris baskanhdinda Biden hikimeti politikalarinin devam edecegi beklentisi yani mevcudun
devami ve yeni bir Trump déneminin 6zellikle dis politkada yaratacagi belirsizliklerin intimalinin azalmasi, belirsizligi
sevmeyen hisse senetleri igin olumlu bir faktérdi. Ayni zamanda Trump baskanliginda Cin ile gerginligin daha da
da tirmanarak teknoloji sirketlerinin tedarik zincirlerinde risk yaratma olasiiginin da azalmasi, teknoloji agirlikli
endekslerde glglu performansa yol agti ve Nasdaq 100 endeksi %6 yiikselisle en gugli performansi gosteren ana

endeks oldu.
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Enflasyon verisi FED’in elini rahatlatsa da, savas hentiz kazaniimis degil...
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Enflasyondaki geri ¢ekilme ile beraber FED son dénemde ikili gérevinin diger kismina, yani istihdam piyasasinin

saglikli kalmasina odaklanmaya baglarken, siki para politikasi durusu sonrasinda bir yumusak inigi de saglamaya

galisiyor. Her ne kadar son donemde enflasyon istenen soguma patikasina girmis olsa da, heniiz miicadelenin

kazanildigini séylemek icin erken ve grafikte goriildiigi gibi aylik ¢ekirdek rakamlarda yukari yonlii bir

hareket var. Ozellikle barinma masraflarindaki artigin yliiksek kalmasi enflasyondaki diigtistin hizini kesiyor.
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FED toplantisi haftanin en 6nemli giindemi, 25 bp indirim bize gore makul...

Gegtigimiz hafta gelen ekonomik veriler ve diger gelismeler, FED’in Eylul toplantisinda 25 bp’dan daha yuksek bir

indirime gitme olasihginin azaldigini dasindirse de, dnemli bazi ekonomistlerin ve yazarlarin 50 bp indirimi

gindemde tutmalari ile beraber, yatirimcilarin bu olasiligi daha fazla fiyatlamaya basladiklarini gérdik. WSJ ve

FT'da merkez bankasina yakin bazi yazarlarin 50 bp Uzerinde durmasi, eski FED Baskani Dudley’'in énden

yUklemeleri bir indirime sicak baktigini ifade etmesi, fiyatlamalarda bu olasihigin artmasina yol agti.

gelecek olan perakende satiglar verisi de bu noktada FED beklentileri Gzerinde etkili olabilir.
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Ekonomide istenen soqumanin gerceklesiyor olmasi, biiyiik bir indirimi gerekli kilmiyor...

Finansal kosullari siki tutan ABD merkez bankasi, amacina uygun olarak ekonomiyi kademeli olarak sogutmaya
devam ediyor ve heniiz sert bir fren etkisi veya derin bir resesyona dogru gidis belirtisi yok. Aksine FED’in siki para
politikasi sonrasinda yaratmaya c¢alistigi yumusak inisin gerceklesme olasiligi gugleniyor. Dolayisiyla merkez
bankasi enflasyonla savasinda amacglarina ulagsma yolunda ekonomik aktiviteye ciddi bir hasar vermeden
dogru bir patikada ilerlerken, 50 baz puanlik bir indirim bize gore gerekli degil ve her ne kadar son dénemdeki
yorumlar bu ihtimali gliglendirmis olsa da, blyik bir indirimin gelmesi ekonomide bilinmeyen bir sikinti mi oldugu
endiselerini de 6n plana getirebilir. Biz her ne kadar nétr faiz seviyesine FED’in 100-150 baz puanlik bir yeri

olsa da, bu alani kullanmak i¢in acele etmemesinin daha dogru olacagini diisiiniiyoruz.

Secim oncesi bliyiik bir indirim politik acidan da tepki cekebilir...

Her ne kadar gegmiste Powell defalarca FED’in politik gelismelerden badimsiz hareket edeceginin altini gizmis
olsa da, basa bas giden 6nemli bir segim 6ncesinde merkez bankasi buyuk bir gevseme adimi atmak istemeyebilir.
ilk faiz indiriminin ekonomiye kisa vade etkisi her ne kadar sinirli olsa da, FED'in politika patikasina ydnelik dnemli
bir isaret olmasi ve tahvil faizlerindeki hareketin reel ekonomiye yansimasi, mevcut hikiimet igin segim éncesinde
olumlu olabilir. Nitekim gegtigimiz aylarda Trump’in Powell’l se¢im éncesinde bir faiz indirimine gitmeme konusunda

uyardigini da takip etmistik.

Dolarda zayif goriiniim var ancak FED sonrasi toparlanma qoérebiliriz...

FED’den faiz indirim beklentilerinin giiclenmesi ile beraber dolarin diger para birimlerine karsi zayiflamadigini ve
dolar endeksinin 100 seviyesine dogru geri ¢ekildigini goérdik. Bu haftanin bir nemli gelismesi de Cuma ginki
BOJ toplantisi olacak. Japonya Merkez Bankasindan yeni bir sikilasma adimi beklenmese de, dnimuzdeki
dénemde faiz artirrmlarinin devam edecegine yonelik mesajlar alabiliriz. FED’in énimuzdeki bir sene igerisinde
200 bp civarinda bir faiz indirimine gidecegi ve BOJ'un bunun tersine faiz artirrmlarina devam edecegi olasiligi
USD/JPY uzerinde baski kurarken, halen aralarinda 500 bp Uzerinde bir faiz farki oldugu unutulmamali. Dolayisiyla
biz dolardaki gerilemenin bir miktar asiriya kagmaya basladigini, FED’in fiyatlanan kadar faiz indirimine

gidemeyebilecegini ve yendeki yiikselisin 140 seviyesi etrafinda durabilecegini diisiinliyoruz.
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Benzer bir durum EUR/USD paritesi igin de s6z konusu ve biz FOMC sonrasinda burada asagi yonll bir hareket
yasanabilecegini diistinliyoruz. Ozellikle orta/uzun vadede ABD ekonomisinin biiyiime potansiyeli, dinamizmi ve
iki para birimi arasinda agik kalmaya devam edecegini disindigimuz faiz farklari, euroda 1,12-1,13 bandinda

tekrar satig baskisinin 6n plana gikabilecegini distnduriyor.
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Altin yeni rekor seviyelerde...

Altin fiyatlari FED’den faiz indirim beklentilerinin artmasi ile beraber ylkselisine devam ederken, degerli metalin
sene basindan bu yana %25 yiikseligle S&P 500 gibi hisse senedi endekslerinden daha gii¢lii performans
gosterdigini takip ediyoruz. Burada merkez bankalarinin ve 6zellikle de Cin merkez bankasinin rezerviere
altin aliminin hizlanmasi ve ayni zamanda Asya’daki fiziki talebin de gli¢lii kalmasi altinda sene basinda
yiikseligleri tetiklerken, sonrasinda jeopolitik risklerin de tirmanmasi ile beraber spekiilatif alimlarin 6n

plana gelerek, altini yiiksek seviyelerde destekledigini gériiyoruz.

Vadeli piyasalarda ve ETF’lerde uzun pozisyonlar artmaya baslarken, hisse senetlerinde yasanan volatilite de
yatinmcilari portféy hedge’i olarak altina yoéneltiyor. Biz her ne kadar altinda yukari potansiyelin bu seviyelerde
azaldigini dusiinsek de altina yonelik orta vadeli olumlu gorisimizi koruyoruz ve onimuzdeki haftalarda

belirsizliklerin ylksek kaldig bir ortamda altinin gi¢li kalmaya devam edebilecegini dislinuyoruz.

Madenciler arkadan geliyor...

Altin fiyatlarindaki ylkselisi ilk etapta yansitmakta zorlanan altin Ureticileri son dénemde farki kapattilar. Yiksek
enflasyonun ve 6zellikle artan iscilik ve enerji maliyetlerinin sirketlerin kar marjlarini baskilamasi madencileri geride
birakirken, son dénemde burada iyiye gidis takip ediyoruz. Emtia tarafindaki yukari hareket de, operasyonel

kaldiraglari vasitasiyla bu sirketlerin karlarinda yukselise neden oluyor.

Bizim en begendigimiz 20 hisse arasinda tuttugumuz altin Ureticisi Barrick Gold olurken, gectigimiz haftalarda gelen
son bilango sonrasinda hissede glgcli bir performans takip ediyoruz. Sirket beklenti lizerinde hisse basina $0,32
kar aciklarken, hacimlerdeki sinirli gerilemeye ragmen satislarini senelik bazda %12 arttirdi ve beklentilerden ¢ok
daha glgli serbest nakit akimi yaratti. Bu sene igin altin tGretim miktarini, hersey dahil maliyet hedefini ve satis
projeksiyonlarini koruyan Barrick, CAPEX butgesini bir miktar asagiya ¢cekmisti. Barrick Gold 2024 sonu kar
beklentilerine gére 16x ileri F/K ve 7x FD/FAVOK garpanlari ile islem gériirken, firma degerine nakit akisi da 2,48
seviyesinde. Biz bu noktada Barrick Gold’un g¢arpanlarini makul olarak géruyoruz ve sirketin nakit yaratma
kapasitesi, tecrlibeli yonetimi, cografi olarak rezervlerinin daha az riskli alanlarda yogunlasmis olmasinin
benzerlerine gore primli islem géormesini hakl kildigini diistinliyoruz. Nitekim son 5 senede sene sonu ileri
F/K garpani benzerlerine gore ortalama %49 primli islem goérirken, bu primin son dénemde iskontoya déndiginu
ve hissenin grup icerisinde geride kaldigini takip ediyoruz. Hissede $21 seviyesi 6nemli bir direng noktasi

olurken bu seviyenin kiriimasi $25’a dogru hareketin hizlanmasina yol agabilir.
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Apple bekledigimiz gibi hayal kirikligi yaratti...

Gegtigimiz hafta yapilan yeni iPhone16 tanitimi Apple hissesinde bir sliredir heyecan yaratirken, biz bu heyecanin
asiriya kactigina ve hayal kirikligi yasanmasi durumunda hissede baski olusabilecegine inaniyorduk. Nitekim
gecmiste de hisse iPhone tanitimlar éncesinde ylkselirken sonrasinda baski altinda kalmisti. Ancak Apple’dan
yeni yapay zeka fonksiyonlari ile daha farkli bir deneyim bekleyen tlketicilerin hayal kiriklidina ugramasina ve bize
gore yeni iPhone’un satislarda blylk bir sigrama yaratmayacak olmasina ragmen, hissede sinirh bir tepki gérdik

ve Apple haftayl yataya yakin kapatti.

Her ne kadar iPhone’un 6zellikle gengler tarafinda en dnem verilen 6zelliklerinden bir tanesi olan kamerasindaki
gelistirmeler, Airpod’larin isitme cihazi olarak kullanilabilecegi, batarya siresinin uzamaya devam etmesi ve sinirli
yapay zeka fonksiyonlarinin kademeli olarak sunulacagi olumlu noktalar olsa da kullanicilari telefonlarini daha
¢abuk upgrade etmeye ydneltecek degisimler degil. Hissedeki Eylul ayl olumsuz mevsimselligini, pahali garpanlari
ve resesyon riskinin ilk olarak istege dayali yuksek fiyatl tlketim drlnlerini vuracagini g6z énune aldigimizda,

onimizdeki glinlerde $210 seviyelerine dogru bir geri gekilmenin siirpriz olmayacagini diisiinliyoruz.
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Oniimiizdeki bir aylik siirec¢ icin temkinli durusumuz siiriiyor...

Her ne kadar riskli varliklarda iyi bir hafta gegmis olsa da, bizim daha 6nce siklikla ifade ettigimiz gibi hisse
senetlerine yonelik Eylil ve Ekim ayi ortasina kadar temkinli durusumuz devam ediyor. Biz politik tarafta Harris’in
baskanlik adayhdinin gliglenmesinin riskleri hafifletebilecegini diislinsek de, hisse senetlerinin bu seviyelerde

fazla olumlu senaryolari fiyatladigini diigiinmeye devam ediyoruz.

Merkez bankasindan gelecek faiz indirimlerinin heyecani ile S&P 500 endeksi 5,400 destegi etrafindan hizl bir
yukari tepki verirken, 5,650 seviyeleri yukarida ilk énemli diren¢g konumunda. Bu noktada FOMC toplantisindan
gelecek mesajlar piyasalarin yonuna belirleyebilecek en 6énemli dinamik ve biz toplantiya bir miktar temkinli
girilmesinin mantikli olacagini disiniyoruz. Bir sene sonu rallisi beklesek de, buna ydnelik pozisyonlama igin erken

oldugunu ve endekste bir dip hareketinin daha gérilebilecegini disinuyoruz.

Oniimiizdeki dénem igin yatirnmcilarin biiyiime profiline gére makul degerlemelerle islem géren deger
hisselerini izleme listesinde tutmalari ve kademeli alimlari tercih etmeleri mantikli olacaktir. Asagida S&P 500

sirketleri arasinda analist beklentilerine gére en iskontolu islem géren hisseler verilmis durumda.
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Analist beklentilerine gore en cok potansiyeli olan hisseler...

Analist beklentilerine gére ¢ok iskontolu islem géren hisselerin genellikle degerleme anlaminda S&P 500 endeksine
g6re de ucuz olduklarini ve sene basindan bu yana endekslerden zayif performans gosterdiklerini takip ediyoruz.
Micron bu listesinin tepesinde yer alirken, bizim de begendigimiz 20 hisse arasina aldigimiz bir hisse senedi.

Nvidia, Citigroup, First Solar ve Freeport McMoRan da bizim listemizde de yer alan diger hisseler.

Asagidaki listeye baktigimiz zaman enerji, teknoloji ve istege dayali tiiketim (6zellikle seyahat grubu)
hisselerinin agirlikh oldugunu gériyoruz. Biz 6zellikle teknoloji tarafinda énimuzdeki dénemde cazip firsatlarin

ortaya c¢ikacagini distnUyoruz.

Eneriji hisseleri son donemde petroldeki sert dlislisiin etkisi ile geri ¢ekilirken, bir siredir S&P 500°ln en ucuz ve
en yuksek temettl verimine sahip hisseleri oldugunu takip ediyorduk. Burada yatirirmcilardaki pesimizmin bir nedeni
petrol talepteki toparlanmanin gegici oldugu ve OPEC+ konsorsiyumunun Uretim artiglarinin fiyatlan

baskilayabilecegi endigeleri ve ayni zamanda ABD secimleri sonrasinda enerji politikalarinin yarattigi belirsizlik

olabilir.

Ort. analist Piyasa Toplam

Son hedefine biiytikliigii ileri F/K getiri
fiyat uzaklik  (milyar usd) carpani (2024)

MICRON TECHNOLOGY INC 91,22 71,35% 101.148,51 12,2x 6,89%

SCHLUMBERGER LTD 39,96 61,32% 56.736,86 10,6x -23,21%
BATH & BODY WORKS INC 27,21 60,35% 5.962,04 8,1x -36,96%
APA CORP 23,94 55,67% 8.855,52 5,6x -33,28%
HALLIBURTON CO 27,87 54,29% 24.604,43 8,6x -22,90%
MODERNA INC 68,28 53,92% 26.246,56 - -31,34%
MGM RESORTS INTERNATIONAL 36,51 50,64% 11.090,63 12,2x -18,29%
SUPER MICRO COMPUTER INC 457,16 50,04% 26.769,70 13,3x 60,82%
COTERRA ENERGY INC 22,78 41,66% 16.840,67 9,7x -10,74%
DEVON ENERGY CORP 39,45 41,50% 24.703,59 7,2x -12,91%
WYNN RESORTS LTD 78,46 40,47% 8.708,40 14,6x -13,88%
DEXCOMINC 69,51 36,96% 27.854,52 38,4x -43,98%
BIOGEN INC 195,63 36,71% 28.495,79 12,8x -24,40%
LAM RESEARCH CORP 769,72 36,34% 99.968,15 21,5x -1,73%
UNITED AIRLINES HOLDINGS INC 50,22 36,31% 16.512,49 4,5x 21,72%
CAESARS ENTERTAINMENT INC 38,87 35,95% 8.409,06 39,9x -17,09%
APTIV PLC 68,95 35,67% 18.324,16 9,5x -23,15%
OCCIDENTAL PETROLEUM CORP 51,05 35,46% 46.771,88 12,5x -14,50%
BOEING CO/THE 156,77 35,34% 96.596,53 111,3x -39,86%
WESTERN DIGITAL CORP 65,02 34,73% 22.331,22 8,2x 24,16%
LAS VEGAS SANDS CORP 40,02 33,49% 29.472,00 16,2x -18,68%
ALBEMARLE CORP 87,44 33,12% 10.277,11 110,4x -39,48%
CONOCOPHILLIPS 103,50 32,58% 120.189,35 11,6x -10,83%
SYNOPSYS INC 490,07 31,33% 75.281,49 34,7x -4,82%
ALPHABET INC-CL C 158,37 30,99% 1.943.808,98 18,7x 12,37%
WALGREENS BOOTS ALLIANCE INC 9,21 30,97% 7.950,76 5,1x -64,73%
CARNIVAL CORP 17,26 30,36% 21.619,46 12,8x -6,90%
ALPHABET INC-CL A 157,46 30,15% 1.943.808,98 18,6x 12,72%
QUALCOMM INC 167,73 30,09% 186.851,22 15,6x 15,97%
ESTEE LAUDER COMPANIES-CL A 84,56 30,09% 30.333,29 28,7x -42,18%
NEWS CORP - CLASS A 26,14 30,07% 15.125,41 33,2x 6,48%

LKQ CORP 41,04 29,95% 10.804,03 10,9x -14,12%
DELTA AR LINES INC 45,18 29,85% 29.160,05 6,9x 12,30%
HESS CORP 128,57 29,06% 39.614,33 13,3x -10,81%
FREEPORT-MCMORAN INC 42,66 29,03% 61.296,29 22,4x 0,21%

NXP SEMICONDUCTORS NV 229,93 28,81% 58.570,74 16,2x 0,11%

BAKER HUGHES CO 33,40 28,46% 33.180,35 13,7x -2,28%
DIAMONDBACK ENERGY INC 172,42 28,42% 50.983,64 8,9x 11,18%
MOSAIC CO/THE 26,39 28,04% 8.408,85 10,2x -26,14%
INTEL CORP 19,66 27,99% 84.066,16 53,9x -60,88%
JABIL INC 105,90 27,90% 12.013,85 12,5x -16,88%
BORGWARNER INC 32,21 27,84% 7.336,44 7,6x -10,15%
WARNER BROS DISCOVERY INC 8,49 27,21% 20.816,70 = -25,40%
APPLIED MATERIALS INC 188,47 26,51% 155.375,44 20,1x 16,29%
EQT CORP 33,19 26,41% 19.715,57 14,8x -14,15%
GLOBAL PAYMENTS INC 110,44 26,38% 28.100,02 9,0x -13,04%
VALERO ENERGY CORP 134,26 26,05% 43.014,28 11,8x 3,28%

FIRST SOLAR INC 228,79 25,37% 24.491,26 13,3x 32,80%
CITIGROUP INC 57,67 25,22% 110.022,55 9,3x 12,11%
NVIDIA CORP 119,10 25,14% 2.921.523,00 35,3x 140,50%
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Micron’da pesimizmin abartildiqini diisiiniiyoruz...

Listenin en tepesindeki Micron’a yonelik kaygilar son dénemde ¢ip hisselerine gelen satiglarla beraber bir miktar
artti. Yapay zeka beklentilerinin ¢ip hisselerini yukariya ¢ekmesi ve son bilangolar sonrasinda asiriya kagan
beklentilerin térplilenmesi sektor hisselerine, 6zellikle de yapay zeka odakl Grtinler gelistiren ve primli carpanlarla

islem goren hisselerde satis baskisina neden oldu.

Micron Haziran ayindaki bilangcosunda satislarini %80 Uzerinde arttirmasina ve net kara gegmesine ragmen
projeksiyonlari daha yukariya ¢ekmedidi igin optimist yatinmcilari tatmin edememis olsa da, biz hisseye yonelik
pesimizmin yersiz oldugunu dislnldyoruz. Yapay zeka aplikasyonlarinda kullanilan, 2025 sonuna kadar
kapasitenin dolu oldugu belirtilen ve Nvidia tarafindan onayli HBM(high bandwiidth memory) Grlini tarafindaki
saglikh biylimenin devam edecegi ve satislarin Nvidia’nin Blackwell platformu ile hizlanabilecegi gorist ile hisseye

orta vadede olumlu bakiyoruz.

Micron dniimuzdeki 4¢ kar beklentilerine gére 12,2x gibi pahali olmayan ileri F/K ¢arpani ile islem gérirken, katma
degerli Urlnlerin satiglardaki payinin artmasi marijlara olumlu katkida bulunacaktir. Uzun vadede yapay zeka
uygulamalarinin veri merkezleri diginda bilgisayarlarda ve telefonlarda kullaniimasi, hafiza giplerine yonelik uzun
vadede guclu bir talep de yaratabilir ve bu da Micron igin arkadan esen bir riizgar yaratabilir. Burada yatirimcilarin
en blyuk kaygisi Micron’'un Nvidia gibi rekabetgi Ustlinliguni uzun slre sUrdiremeyebilecegi ve Samsung gibi
rakiplerin marjlari asa@i ¢ekebilecegi olsa da, biz mevcut seviyelerde hissede risk/getiri dengesinin cazip
oldugunu diisiiniiyoruz. Daha kisa vade odakli yatirnmcilar igin $100 seviyesinin tekrar kararli gegildigini gérerek

pozisyon almak makul olabilir.

Listede dikkatimizi ceken bir diger hisse Alphabet(Gooqgle)...

Alphabet, Harika Yedili icerisinde Meta ile beraber en biylime profiline gére en ucuz garpanlarla islem goren hisse
senedi. Burada son dénemde 6n plana gelen regtilasyon riskleri ve sirketin dijital reklam piyasasini Meta ile beraber
domine eden pozisyonuna karsi agilan antitrést davasi, yatirnmcilari kaygilandiran bir faktor. Benzer davalarin diger
teknoloji devlerine karsi da agildigi, sirecin birkag seneye yayilabilece@ini ve sonucun sirketin operasyonlarina
zarar verecek bir netice olmayacagini varsayarak biz Alphabet'deki disusleri de 6nimiizdeki haftalarda firsat
olarak degerlendirecegiz. Sirketin yapay zeka kapasitesini Urlinlerine gok daha kademeli ve temkinli bir sekilde
yansitmasi (6zellikle Microsoft’a kiyasla) Google’a yonelik blylime endiseleri yaratirken, bize gére uzun vadeli

firsatlari da ortaya ¢ikarmis durumda.
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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 taahhitte 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 guvenilir 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.S. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler A.$. tarafindan farkh bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorislerle hemfikir olmamasi
mumkindir. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden
dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayli
olarak iligkileri bulunan istihdam iligskisi doguracak bir s6zlesme cergevesinde veya herhangi bir sdzlesme
olmaksizin galisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gergek veya tiizel kisiler ile musterileri arasinda
onlemeyen ¢ikar gatismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirirm Menkul
Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri ve
faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya
sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.$.’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 kigilerin kullanimi
icindir. Bu raporun timi veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu Kisilere gdsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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