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Cin’de qliclii performans devam ediyor...

Cin piyasalarindaki toparlanma egilimi devam ederken, hafta basinda belirttigimiz gibi buradaki yukari yonli momentumun
éniimizdeki giinlerde de siirdiigiinii ve Cin’in ABD, Avrupa ve bazi GOU igerisinde degerlemelerin pahali seviyelere
ulastig1 bir noktada fon akimlari i¢in cazip bir alternatif haline geldigini takip edebiliriz. Cin hisselerinin biyliime profillerine
gore ucuz seviyelerde islem gdérmesinin yani sira, hiikiimetin ve regilatorlerin son donemdeki yatirimci dostu yaklasimi ve

Ulkede ekonomik aktivitenin hizlanmasi, hisse senetlerinin arkasindan esen riizgarlar olmaya devam edecek.

v" Biz PDD Holdings (Temu ile giiglenen biiyiime profili) ve Baidu (hisse fiyatina sinirli yansiyan yapay zeka
kabiliyetleri) basta olmak tzere, Alibaba, JD.com gibi hisselere deginmis olsak da, hisselerin depresif
seviyelerde islem gormesi dolayisiyla belli degerleme seviyelerine gelinceye kadar hisseler beraber yukari cikma
egiliminde olacaklardir. Dolayisiyla artan fon akimlarinin etkisi ile yikselen sular biitlin tekneleri ylizdiirmeye

baslarken, lilkedeki biyiik teknoloji sirketleri odakl ETF’ler de yatirimcilar igin cazip alternatifler.
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Tesla’da $200-$220’a yiikselislerin satis firsati olacaqi qoriisiinii koruyoruz...

Asagida Tesla’nin otonom siiris tarafindaki gelismelerle yatirimcilarda heyecan yaratabilecegini, bunun da hissede kisa
vadeli bir yukari harekete neden olabilecegine deginmistik. Nitekim Tesla Cin’deki otonom siiriis onayi haberi sonrasinda

hafta icerisinde $200 direncine kadar yukselirken, bu hareketin kalici olamadigini gériiyoruz.
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v" Her ne kadar 6nimuzdeki dsnemde Elon Musk’in yeni buyiime alanlarina yonelik yarattigi heyecan Tesla
hissesine destek olsa da, biz mevcut durumda artan rekabet, gerileyen talep ve bunun sirketin biiyiime
profiline yansimasinin hisseyi baskilamaya devam edecegini ve tekrar $150 seviyelerinin altina dogru bir geri

cekilme yasanabilecegini diistinliyoruz.

Apple bilancosu bizi heyecanlandirmadi...

Apple din beklentilerden iyi bilanco rakamlari agiklarken, piyasa oyuncularinin bu rakamlara olumlu tepki verdiklerini
goériyoruz. Burada sirketin acikladigi $110 milyarlik tarihi rekor hisse geri alim programi da bilanco sonrasindaki heyecana
katkida bulunurken, biz hissenin giderek bir deger hissesi haline geldigi, biiyiime problemlerinin siirdiigii, anlamh bir
biiyiime yaratabilecek yeni iiriin veya servis ¢cikartmakta zorlandigi, yapay zeka yarisinda geri kaliyor olabilecegi ve pahali

degerlemelerle islem gordiigiine yonelik kaygilarimizi azaltacak bir nokta bulamadik.

v" Apple’in bu ceyrek tekrar bilyiimeye dénme beklentisi (konsensiis: %2 satis biiyiimesi), beklentilerden iyi gelen
toplam satis ve Cin’deki iPhone satis rakamlari, hizmetler kismindaki %14 biyiime, Mac tarafinin beklentilerden
oldukca iyi gelmesi, yaratilan $20 milyar Uzerinde serbest nakit akimi ve $162 milyarlik nakit pozisyonu

yardimiyla aciklanan $110 milyarlik rekor hisse geri alimi yatinmcilari heyecanlandirdi.

v" Ancak biz 2024 ve 2025 mali yillarinda sirasiyla %1 ve %6 satis, %7 ve %9 hb diz. net kar bllyimesi agiklamasi
beklenen sirketin 26x ileri F/L ve 19x FD/FAVOK carpanlari ile islem gérmesini oldukca pahali buluyoruz. Hafta
basindaki raporumuzda Meta, Google, Amazon ve Microsoft'un bu sene $190 milyar sermaye harcamasi
yapacaklarindan bahsetmistik, Apple icin bu rakamin $10 milyar olmasi bekleniyor. R&D harcamalari tarafinda
da gectigimiz sene sirket Microsoft ve Google’a paralel, Meta’nin altinda R&D harcamasi yapmis durumda. Bu
da yapay zeka yarisinin kizistigi ve Apple’in bu konuda geriden geldigi bir noktada, bizi cok heyecanlandirmadi.
Hisse icin $190 seviyelerini 5nemli bir direng olarak goriiyoruz ve 6niimiizdeki dénemde Harika 7’li igerisinde

relatif zayif performans gostermeye devam edebilecegini diisiinliyoruz.
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Qualcomm rakamlarini begendik...

2000'li yillarda akilli telefonlarin popiler hale gelmesi ile beraber hizla bliyiyen ve mobil diinyanin Intel’i olarak bilinen
Qualcomm, son donemde akilli telefon talebindeki yavaslama, buyuk telefon Greticilerinin kendi ciplerini Gretmeye
baslamalari ve gelirlerinin 6nemli kismini elde ettigi Cin’e yonelik politik gerginliklerin yarattig: risklerin etkisi ile geride
kalmisti. Ancak yakin zamanda gordigiimiz toparlanma egiliminin gectigimiz ceyrekte de devam ettigini ve sirketin senenin
ilk ceyreginde cift haneli kar ve diisiik tek haneli satis biiyiimesini siirdiirdigiinii gérdiik. Oniimizdeki ceyrek icin de

projeksiyonlarin beklentilerin tGzerinde gelmesi olumlu bir noktaydi.

v"Qualcomm’un satislarinin %66’s1 mobil cihazlardan gelirken, sirketin loT ve otomotiv gibi alanlara dogru
gelirlerini cesitlendirme cabasi devam ediyor. Qualcomm Cin’de blyliyen ve Apple’dan pazar payi ¢alan
Xiaomi gibi sirketlerden gelir biylimesi yaratirken, Apple’dan farkh olarak Cin’de glicli sonuglar agikladi ve
Android tarafindaki saglikli bliyiimeye dikkat ¢ekti. Burada biz yapay zekanin 6niimiizdeki donemde giderek
daha fazla telefonlarda kullanilmaya baslanacak olmasini Qualcomm igin 6nemli bir firsat ve heyecan verici

bir bliyiime alani olarak gériyoruz.
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi
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 saglanacagina dair herhangi
bir vaat veya taahhitte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler dngoéri, 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, yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen
arin ya da hizmetin masteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu urtn
veya hizmetin tasidigi 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 Yatirim Menkul Degerler A.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul
Degerler A.S. tarafindan farkli bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler
A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorislerle hemfikir olmamasi
muUmkindir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden
dolayi, Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ortaklari, galisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayl
olarak iligkileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir s6zlesme c¢ergevesinde veya herhangi bir s6zlesme
olmaksizin galisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tum gergek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda
onlemeyen ¢ikar gatismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri ve
faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya
sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu
kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda
bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tizerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve
iliskileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., internet
sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece génderildigi kisilerin kullanimi
icindir. Bu raporun timi veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu Kisilere gdsterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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