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Begendigimiz hisse grubunun getirisi 4,5 ayda %22,5 oldu

Ocak ayinda yayinlamaya basladigimiz ve dénem dénem degisiklige gittigimiz begendigimiz 20 hisseden olugan
ornek portfoy bu siiregte %22,5 toplam getiri ile ABD’deki ana endekslerin izerinde performans gosterdi. Bu
sirede S&P500 %10,9, Dow Jones Sanayi %3,1, Nasdaql00 %10, Russell2000 endeksi ise %3,8 toplam

getiri(temettiler dahil) sagladi.

v" Begendigimiz hisselerden olusan grup, aslinda S&P 500 ve Nasdaq endekslerine gére daha defansif bir
karaktere sahip. Bu grubun diigiik betasi, S&P 500°den daha yiiksek temettii getirisi ve defansif
karakterine ragmen risk istahinin agik kaldigi bir ortamda giiclii performansinin arkasinda, top-down
bir bakis agisi ile segilen yatirim temalari igerisinde, faaliyet gosterdikleri sektérlerde genis ayak izine ve

saglikh buyime potansiyeline sahip az sayida segilmis hissenin ¢ok guglu relatif performansi var.

v" Nitekim listede en iyi performansi gosteren iki hisse olan Nvidia ve First Solar, sektor endekslerinden gok
daha guclu performans gdsterdiler. Nvidia Ocak ortasindan bu yana %103 yukselirken, Philadelphia Cip
endeksi %21 ylkseldi. First Solar'daki %82 yikselise karsilik, MAC Global Solar endeksi ise %11 geriledi.

Sotis Biyime Net Kor  Temettii  Portfove giris
AC ileri bekientisi Marijr verimi sonrasindo
Hisse Grubu Sembol Sirket Adirirk FK  FD/FAVOK {4 iteri (s12a] [s12a] performans %
Defansifve Sabit Getirili
Hissefer P Philip Morris International 5,00% 16,15 14,57 4, 10% 22 15% 4,05% 14, 34%
COosT Costco Wholesale Corp 5,00% 43,10 33,03 5,52% 2,83% 2,28% 22,05%
PFE Pfizer Inc 7,00% 12,51 4E,50 -100,00% -0.55%  5,75% 4,83%
RTX RTX Corp 6,00% 18,73 23,17 12,65% 4,90% 2,22% 28,85%
MEE MextEra Energy Inc 5,00% 22,56 15,55 2,20% 27,52%  2,55% 37,08%
B5X Baston Scientific Corp 6,00% 31,51 32,62 5,885 12,06% - 25,32%
oS CVS Health Corp 4,00% E,52 E,52 3,47% 2,03% 4,17%
LY Eli Lilly & Co 5,00% 57,27 50,66 25,40% 17,08%  0.55% 33,17%
NSRGY Nestie 54 4,00% - - 1, 58% 12,01% 2,07% 7. 18%
Diangisel Hisseler
Dis Walt Disney Co/The 5,00% 20,27 22,75 5,27% 1,90% a,30% 6,45%
c Citigroup Inc 5,00% 10,08 3,20 -50,50% 4,00% 3,42% 10, 35%
HAL Hailliburton Co 3,00% 9,57 7,21 ¥, 19% 11,20%  1,95% -13, 77 %
Emtia Hisseleri
GOLD Barrick Gold Corp &,00% 13,13 7,88 1,11 12.58%  2,31% 12,53%
FOX Freeport-McMoRan Inc &,00% 25,04 10,44 5,40% 5.97% 1,17% 37,15%
FSLR First 5olar Inc 3,00% 1E,31 10,53 37.20% 28.75% - 82 41%
Biiyiime Odakir Hisseler
MU Micren Technology Inc 5,00% 26,41 40,21 59,30% -20,57%  0.35% 10,33%
AMEN Amazen.com Inc 4,00% 30,54 18,55 10,85% 5, 38% - 19,52%
MSFT Microsoft Corp 5,00% 33,39 24,70 14,13% 3543%  0,59% 7,45%
NV EA NVIDIA Corp 7,00% 41,74 58,65 53,42% 53,.40%  0,01% 102, 54%
GOU hisseleri
POD PDD Holdings Inc 3,00% 11,51 - 50, 78% 25,93% - 1, 74%
Toplam getiri 22.01.2024 - 6.06.2024
S&P 500 10,96%
YKY rnek portféy 22,58% |Russell 2000 3,88%
Dow Jones Sanayi 3,14%
Nasdag 100 10,11%
Portfay temettii verimi 1,90%
S&P 500 temettil verin 1,34%
Portfay beta: 0,95
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Gliclii performans gosteren hisseler:

Grup igerisinde Nvidia (%103), First Solar(%82), NextEra Energy (%37), Freeport-McMoRan (%37) ve Eli
Lilly(%33) en glglu performans gdsteren hisseler olurken, Nvidia ve First Solar S&P 500’Un de bu sene en ¢ok
kazandiran ilkk 10 hissesi arasinda yer aldilar. Bu hisseler ayni zamanda asagdida bizim énemli sekiiler biiyiime

trendleri olarak belirledigimiz alanlarda faaliyet gosteren lider sirketler konumundalar.

e Yapay zeka

e Obezite ilaglar

e Artan elektrifikasyon ve bunun yenilebilir enerjiye etkisi
e Bakir

Senenin ilk yarisinda risk istahinin agik kalmasi, endekslerdeki si§g geri ¢ekilmelerin hizla alim ilgisi ile
karsilanmasi, volatilitenin dislk seyretmesi ve blyime odakli hisselerin relatif gigcli performansi, yukarida
bahsettigimiz temalara uygun hisselerin gig¢li performansina yol agti. Her ne kadar dnimuzdeki haftalarda
gelebilecek bir duzeltme bu hisselerde daha ¢ok hissedilecek olsa da, sectigimiz hisselerin 6éngdrilebilir kar
patikalari, gugli bilangolari ve nakit yaratma kapasiteleri ve saglikh blylime profillerine gére degerleme

carpanlarinin ¢ok talepkar olmamasi nedeniyle, bu hisseleri tutmaya devam ediyoruz.

Relatif zayif kalan hisseler:

CVS (-%17), Halliburton (-%14), Pfizer (%5) ve Disney(%6), relatif zayif performans gésterdiler. Bu hisselerden
bir tanesini asagida belirttigimiz nedenlerden bu gruptan ayirarak, yeni bir hisse ekliyoruz. Bu sirketlerin is yapis
modellerinde bir sikinti olmasa da, kisa vadede disundigumuz yatinm fikrinin gerceklesmemesi, diger cazip
firsatlarin ortaya ¢ikmasi ve bulunduklari sektérlerde agirlik arttirmak istemememiz sebebiyle diger hisselerle

degistirebiliyoruz.

Haziran ayi ile beraber yapacaqimiz deqisiklikler:

Microsoft yerine, Dell’i tercih ediyoruz... Microsoft hala bizim oldukg¢a begendigimiz bir hisse senedi. Ozellikle
blyUkligune, gesitlendiriimis gelirlerine ve defansif karakterine ragmen sirketin saglikli biylime hizinin devam
etmesi, yuksek kar marjlari ve bize gére makul garpanlarla islem gérmesi dolayisiyla, 6nimuzdeki donemlerde
hisseye listede tekrar yer verebiliriz. Ancak son satislarla beraber Dell’de firsat ortaya ¢ikmaya basladigini
disinmemiz ve bu noktada teknoloji agirhigini daha fazla arttirmak istememiz dolayisiyla hisseyi Dell ile

degistiriyoruz.

Halliburton yerine, Constellation Energy’i tercih ediyoruz... Halliburton her ne kadar son portfdy
degisikligimizle beraber gruba yeni dahil olmus bir hisse olsa da, %10 Uzerindeki dususle beraber en zayif
performansi gosteren hisseler arasinda yer aldi. Biz bu noktada petrol fiyatlarinda kisa vadeli dip seviyelere yakin
oldugumuzu disinmemize ragmen, enerji icerisinde nukleer tarafa yer vermek istiyoruz ve dolayisiyla

Constellation Energy'yi listeye ekleyerek Halliburton’i listeden ¢ikartiyoruz.

Nestle yerine, Starbucks’i tercih ediyoruz... Nestle’de son glinlerde takip ettigimiz hizli ylkselis ile beraber
hisse iki ayda %7 lzerinde getiri sagladi ve depresif seviyelerden toparlandi. Biz bu noktada Nestle’de kar alarak,
son dénemde ucuzlamis bir baska istege dayali tiketim sirketi olan Starbucks’a yatirimi cazip buluyoruz. Asagida
da degindigimiz gibi Strabucks’daki sikintilarin gegici oldugunu disinmemiz ve iki sirketin de farkli is modelleri
olmasina ragmen, kahve tiketimine dayali gelirlerinin énemli miktarda olmasi dolayisiyla bir tanesini portféy

icerisinde bulundurmanin uygun olacagini dislnudyoruz ve Starbucks’i tercih ediyoruz.
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Nvidia, yapay zeka tarafinda favori hissemiz olmaya devam ediyor...

Nvidia %103 getiri ile portféyde en giiclii performans gbsteren hisse olmaya devam ediyor ve hissedeki
parabolik ylkselise ragmen, bizim yapay zekaya yatirrm konusunda en begendigimiz hisse halen Nvidia. Biz
hisseye yonelik gelecek buylime projeksiyonlarinin bir miktar pesimist tarafta kaldigini ve Nvidia'nin yapay
zekanin yani sira, nesnelerin interneti, bulut bilisim, makina 6grenimi, gelismis algoritmalar, veri analitigi, otonom
surus gibi gelecekte daha da dominant olabilecek bir ¢ok teknolojinin kesisiminde yer aldigini disuniyoruz.
Nvidia'nin Grtnlerinin gegcmiste farkh alanlarda(oyunlar, veri merkezleri, kriptopara madenciligi, yapay zeka)
rekabet Ustlinligind kanitlamis olmasi, is modeli etrafinda koruma kalkaninin gii¢li oldugunu gosteren bir faktor.
o Sirketin 2025 mali yilinda gelirlerini ve hisse basina net karini yaklasik iki katina gikartmasi beklenirken, biz
44x ileri F/K garpanini firmanin domine ettigi alan, blylime profili ve rekabet Ustlinligi géz 6niine alindiginda
pahali bulmuyoruz. Burada rekabet Ustinliginin ne kadar devam edecegi yatirimcilarin kafalarindaki en
onemli soru isareti ancak Nvidia biayldikge dlgek ekonomisinin etkisini kullaniyor ve yarattigi blytk nakit
akimi ile yatinmlarini sirdirerek rekabetle arasindaki mesafeyi koruyor.
¢ Nvidia’nin 2025 igin agikladigi Blackwell platformunun hemen arkasindan, 2026 igin Rubin ile yeniliklerin
devam edecegine deginmesi de sirketin giderek yakalanmasi zor bir hedef haline gelebilecegini gosteriyor.
Burada veri merkezlerinde agirlikh kullanilan yapay zeka odakli gipler tarafinda Nvidia’nin son doért gceyrekte
en yakin rakibi AMD’den yaklasik dokuz kat daha fazla satis yaptigi ve yarattigi ciddi nakit akimini

6numuzdeki ddnemde bu farkin acik kalmasi igin kullanacagdini da unutmamak gerekiyor.

First Solar son bir ayda %40 yiikseldi ve portfoyiin yeni yildizi oldu...

First Solar, yenilebilir enerji tarafinda bir siiredir en ¢ok potansiyel gérdiigiimiiz hisse ve son bir ayda %40
Uzerinde yikselisle S&P 500 endeksinin de en gok kazandiran hissesi oldu. Burada aslinda yeni bir haber olmasa
da, bir siredir tzerinde durdugumuz ancak piyasa tarafinda gbéz ardi edilen asagidaki iki dnemli faktére

analistlerin dikkat cekmeleri ve hisseye yonelik fiyat hedeflerinin arttiriimasi, yukseliste etkili oldu:

a) First Solar'in ABD’de panel Uretimi yapan bir glines enerijisi sirketi olmasi dolayisiyla, son dénemde 6n plana
gelen Cin'deki ureticilere getiriimesi beklenen gimruk vergisi artislarindan etkilenemeyecek, hatta olumlu
etkilenebilecek olmasi

b) Veri merkezlerinden gelen elektrik talebinin son iki senede ikiye katlanmasi ve bu hizda devam edecek
olmasinin anlasiimasi ile beraber, bu alanda talebinin karsilanmasinda yenilebilir enerji tarafinda énemli bir

oyuncu olmasi

First Solar'in ABD’de Uretim yapiyor olmasi dolayisiyla 6nimuizdeki senelerde artmasi beklenen panel talebini
karsilama noktasinda, Biden hukumetinin ¢ikarttigi IRA destek paketinden de yararlanacaktir ve kapasite artigi
yatinmlarini daha rahat yapabilecektir. Dolayisiyla Cin’den gelen Urlnlere uygulanacak vergi artislari sonrasinda
daha da artacak talebi kargilayabilme ve kar marjlarini da agabilme noktasinda dnuimuzdeki donemde sirketin
eline guzel bir firsat gelecek gibi duruyor. First Solar 2024 sonu kar beklentilerine goére 20x gibi olduk¢ga makul
F/K c¢arpani ile islem gorlrken, satiglarin bu sene %36, net karin ise %75 buylumesi ve net kar marjinin %30
Uzerine gikmasi bekleniyor. Hizli ylkselis sonrasinda bir diizeltme sasirtici olmayacaktir, ancak biz orta vadede

sirketin arkasindan esen riizgarlarin devam edecegini distinerek, olumlu gértisimizi muhafaza ediyoruz.

Eli Lilly hala obezite ilaclari temasi icin en uyqun secenek...

Eli Lilly, saglikli biiyiime profili ile yeni terapiler gelistirmekte zorlanan bir ¢ok farma sirketine Uistiinliik
saglamis durumda. Diyabet ve obezite ilaglarinin yarattigi bliyime heyecani, onkoloji terapilerinden gelen
stabilite ve alzheimer tedavisindeki olumlu gelismelerin yarattigi umut ile blyUtk farma sirketleri arasinda biyime
potansiyeli ile ayristi ve global bazda piyasa blylkligine gére en blylk saglik sirketi haline geldi.

Sirketin gerek mevcut ilaglari vasitasiyla, gerekse de pipeline’inda yer alan heyecan verici yeni terapilerle

onumuzdeki donemde ciddi buyimeye yaratmaya devam etme potansiyeli, ayni zamanda sektére gore de
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oldukga primli degerleme carpanlari ile islem goérmesine (61x 2024s ileri F/K ile S&P500 Pharma endeksi

carpaninin yaklasik 3 kati) yol agiyor. Ancak biz pahali garpanlarina ragmen hissenin énimuzdeki senelerde

yaratacagi bluyume ile bu garpanlarin igerisine blyuyebilecegini distinlyoruz.

o Sirket icin kirllma noktasi, aslinda diyabet ilaglari ile geldi. Diyabet tedavisi icin gelistirilen ancak guivenli bir
sekilde kilo kaybina yol actiklarinin gériimesi ile obezite tedavisi amaciyla kullanimi onaylanan GLP1 bazli
zayiflama ilaglar, tarihte en ¢ok satan ilaglar olma potansiyeline sahipler. Bu ilaglarin kardiyovaskuler
anlamda ve diger olumlu etkilerinin de ortaya ¢ikmasi ile teknoloji sektériinde son dénemde yapay zekanin
yaratti§i heyecanin bir benzeri saglik sektériinde zayiflama ilaglari ile yaganiyor. Oniimiizdeki 5 senede $100
milyarlik bir market olabilecegi disinulen obezite ilaglarinda Eli Lilly, iki kazanan sirketten bir tanesi olacak
gibi duruyor. Dolayisiyla biz hissenin burada dnemli bir sekuler buylime alani yakaladigini ve bu alana ilk giris
avantaji ile beraber 6niimiizdeki 5 sene %20 lzerinde satis blylimesini koruyabilecegdini, $100 milyara yakin
serbest nakit yaratabilecegini, faaliyet kaldiraci yardimiyla net kar marjini %30’lu seviyelere ¢ikarabilecegini,

yaratti§i nakdi Alzheimer terapileri gibi yeni buylime alanlari yaratmak icin kullanabilecegini distniyoruz.

Bakirda soluklanma gorsek de olumlu goriisiimiiz stiriiyor, tercihimiz Freeport McMoRan...

Bakir bizim orta vadede arz/talep dinamiklerini en sikisik buldugumuz ve fiyatlarda yukari yonli potansiyel
g6rdigumuiz baz metal. Son dénemde blyik madenlerde yasanan Uretim kesintileri ve kapanmalar(global arzin
%1’ini karsilayan Panama Cobre’nin kapanmasi ve Anglo American’in tretim beklentisini %20 asagiya cekmesi)
bu sene igin 500k tona yakin bir arz agigi olasiligini ortaya gikarirken, talep tarafinda elektrik tiketiminin giderek
artmasi, veri merkezlerinden gelen talep, elektrikli araglarda benzinli araglara gore en az lg¢ kat daha fazla bakir
kullaniimasi gibi faktérler uzun vadede bakir talebini glgli tutan faktérler. Freeport McMoRan'’in da global bazda
en buyuk bakir Ureticilerinden bir tanesi olmasi dolayisiyla sirket, bakir fiyatlarindaki yukari yonlli hareketlerden
fayda gorecek ve emtiadaki yikselisi operasyonel kaldiraci nedeniyle hizla net karina yansitacaktir. Biz sirketin
glglh bilangosu ve ydnetimini, bakir fiyatlarina hassasiyetini ve sinirli da olsa altin dretiminin yarattigi gelir

cesitlendirmesini begeniyoruz ve hisseyi listede tutmaya devam ediyoruz.

Dell Technologies bilanco sonrasindaki diisiisle beraber cazip seviyelere geriledi...

Dell yapay zeka temasindan en ¢ok fayda gérecek sirketler arasinda yer aliyor ancak yeni bir Nvidia degil.
Yatinnmcilarin da yapay zeka temasindan fayda gérecek hardware sirketlerini Nvidia’nin buyime profili ve kar
marjlari ile kiyaslamalari ve beklentilerini daha makul yerlere gekmeleri gerekiyor. Nitekim bize gdre bilango
sonrasinda sert satis baskisi altinda kalan Dell i¢in bu kismen gergeklesti ve hisse orta vadede cazip alim
seviyelerine dogru yaklasti.

e Gectigimiz hafta bilango rakamlarini aciklayan Dell Technologies, %6,3 satisg buyumesi ile iki sene sonra
tekrar arti buyimeye gecerken, beklenti Uzerinde gelen ciro ve hisse basina net kar rakamlarina ve sene
sonu icin yukariya ¢ekilen satig bliyuimesi projeksiyonlarina (%8) ragmen, satis baskisi altinda kaldi.
Burada Dell'in ana is kolu olan ve gelirlerinin dnemli kismini elde ettigi PC’ler tarafindaki buyime
sikintilar, sirketin bayume profilini baskilayan en 6nemli unsurken, server tarafinda karlihigin da
beklentilerin altinda kalmasi bir miktar moralleri bozdu. Ancak her ne kadar kisisel bilgi islem tarafi yavas
kalmaya devam etse de, ticari taraftaki kipirdanma(+%3 blyime) ve Dell'in son donemde en heyecan
veren Urund olan(bir sunumda Jensen Huang’in da marka ismi vererek degindigi), yapay zeka uygulamalari
icin veri merkezlerinde kullanilan sunuculardaki blyime olumlu noktalardi. Bu alanda sirket gelirlerini iki
kattan fazla buy(lterek $1,7 milyara gikartirken giigli bir performans gosterdi ve bakiye siparislerde de %30
ceyreklik artis gergeklesti. Dell igin dnimizdeki dénemde veri merkezlerinde kullanilan server ve network
ekipmanlarindaki satislarin yani sira, ticari taraftaki biyume de 6nemli olacaktir ki, HP gibi rakiplerinin
rakamlarinda bu tarafta bir toparlanma goriyoruz.Biz sirketin mevcut mali yilda beklentilerin biraz izerinde,
hisse basina $8 net kar agiklayabilecegini, satiglarinda disik cift haneli bliylimeye ulasabilecegini ve 17x

ileri F/K, 10x ileri FD/FAVOK carpanlarinin bu noktada talepkar olmadigini disiniyoruz.
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Starbucks’taki sikintilarin gecici olduqunu diisiiniiyoruz...

Starbucks’taki sikintilari onarilabilir ve gecici olarak gériiyoruz. Son donemde robusta kahve fiyatlarindaki
yukselis, evden cgalisma trendinin satiglara olan uzun vadeli negatif etkisi ve Cin gibi piyasalarda lokal
oyunculardan gelen rekabetin artmasi finansallari baskiladi ve bu olumsuz faktorleri son bilangoda rakamlarinda
hissettik. Son geyrekte satiglarda yasanan senelik %1,8 disus, briit ve net kar marjlarinda son (¢ geyrektir devam
eden gerileme, operasyonel kardaki %6 disus, sirketin bliylime Umidi olan Cin’de bir seneden uzun slre agik
olan sube satiglarinda %11 gerileme moralleri bozan bazi metriklerdi.

¢ Bu olumsuz gelismelere ragmen Starbucks, global bazda kahve zincirleri arasinda en blylk ayak izi olan ve
dolayisiyla da 6zellikle Asya’da artan kisi basina kahve tiiketiminden fayda goren, ciddi miktarda serbest nakit
yaratan, marka bilinirliligi ve musteri bagliligi yiksek olan énemli bir sirket. Yukarida bahsettigimiz sikintilarin
etkisi ile sirketin ileri yonelik kar ¢arpanlari uzun zaman sonra ilk defa 22x seviyesine gerilerken, temettt
verimi %2,8 gibi cazip bir seviyeye, firma degerine serbest nakit akimi da %4,2 seviyesine yikseldi ve deger
yatinmcilarinin dikkatini cekebilecek yerlere geldi.

o Sirketin eski CEO’su Howard Schultz’'un da belirttigi gibi 6zellikle ABD operasyonlarinda son dénemde
musteri odakliligi, yeni Urtnler ve yeni teknolojinin kullanimi konusunda yénetim biraz rehavete kapilmis gibi
duruyor. Bu koétu c¢eyrek sonrasinda énumuzdeki dénemde bu alanlara odaklanarak, bir miktar maliyet
kesintilerine gitmek ve Cin gibi Ulkelerde talebin toparlanmasi, Starbucks’in sikintilarini azaltarak hisse

performansinin da toparlanmasini saglayabilir.

Niikleer enerji ve burada reqiilasyon riski az olan Constellation Enerqgy dikkatimizi cekiyor...

Constellation Energy ABD’de en biiyiik bagimsiz niikleer enerji portféyiine sahip olmasi ve sektérde daha
o6ngdriilebilir bir karlilik profiline sahip olmasi nedeniyle dikkatimiz ¢ceken bir hisse. Son dénemde artan ve
6nUmuzdeki senelerde de artma trendinde olacak elektrik tiketiminin karsilanmasinda, énemli bir temiz ener;ji
kaynagi olan niikleer enerji 6n plana gelebilir. Gegmiste yasanan bazi kazalardan(2011-Fukushima) kaynaklanan
guvenlik endiseleri, sosyal ve politik anlamda bu enerji kaynagina olan tepkiler, enerji Gretimi sonrasindaki
radyoaktif atik ve ylksek yatinm maliyeti nikleer enerjinin yayginlasmasinin éniindeki faktorler olsa dai nukleer
enerjinin surekli ve distk maliyetli bir enerji kaynagi olmasi, karbon ayak izinin disuk olmasi ve bazi Ulkelerde
temiz enerji kategorisine alinmasi, Cin ve Amerika’da son dénemde bu alana olan yatirimlari hizlandirdi. Biden
hiktimetinin de nikleere sicak bakmasi ve IRA destekleri arasina nikleeri de katmasi, olumlu bir dinamikti.
Talebin 6nUmuzdeki senelerde artacagi beklentisine kargin, uranyuma son senelerde dusuk yatirnm yapilmasi
(ABD’de son 20 yilda iki nikleer santral insaa edildi), yatinnmin faaliyete gegme stresinin uzun olmasi ve kisitlh
arz dolayisiyla fiyatlarin son dénemde yikseldigini gortyoruz.

e Burada veri merkezleri giderek artan elektrik talebi ile dikkat geken bir alan ve éniimizdeki 2 sene igerisinde
buradan gelecek elektrik kullanim talebinin Japonya’nin tiketimine esit olabilecegine yonelik galismalar var.
Veri merkezleri igin nukleer enerji surekli, glvenilir ve kesintisiz bir enerji kaynagi saglayabilmesi ve dusuk
karbon ayak izi dolayisiyla oldukga uygun bir secenek. Nitekim son dénemde Constellation Energy (2022°de
Exelon’dan spin-off edildi) gibi bazi sirketlerin buyik veri merkezleri kuran ve isleten dev teknoloji sirketleriyle
isbirligine gittiklerini takip ediyoruz.

e Burada 6zellikle elektrik fiyatlarina ydnelik regilasyonlarin az oldugdu ve fiyatlama mekanizmasinda arz/talep
kosullarinin 6n planda oldugu piyasalarda faaliyet gosteren sirketlerin segilmesi énemli, ¢lnki bir ¢ok
eyaletteki regulasyonlar Ureticilerin fiyatlari arttirmasina engel olarak karli Gretim yapmalarini engelliyor.
Constellation bu konuda avantajli bir sirket, Glkedeki en biyik bagimsiz nikleer tesis kapasitesine sahip
olmasi (15 tesisle toplam Uretiminin %86’s1 nikleerden geliyor), Microsoft'la yaptigi anlagsma gibi gelismelerin
6numuzdeki ddnemde devam etme potansiyeli, daha 6ngdérilebilir hale gelen kar ve nakit akimi profili ve
yuksek olmayan kar ¢apanlari ilgimizi ¢ekiyor. Ayni zamanda gerek Biden, gerekse de Trump’in niikleere

olan ihmh yaklasimlari, secim riskinin de sektor hisseleri Uzerinde sinirli olacagini dugunduruyor.
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Yeni hisse alokasyon ornegqi ve sektor daqilimi asaqidaki qgibidir:

Begendigimiz Hisseler

NVDA P
DELL 1 6% COsT

5% DIs
55 5%
Sektor Dagilinmi
Finansallar Zorunlu Tiiketim
Temel Mataryeller 5% 11%

12%

Saghk
21%

Teknolofi/Teleko
19%

Elektrik, su, goz

daditim
8%

istege Dayal Sanayi
Tiiketim 6%
185
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CEKINCE:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danigsmanligi
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 6ngori, tahmin ve fiyat hedeflerinden
olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve
tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirim araglarinin ve iglemlerin kapsam ve icerigi uygunluk testi
neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm 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 tasidig riskleri anlayabilecek bilgi ve tecribeye 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 givenilir 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.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan farkli boélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler
A.$.nin ortaklarinin ve igtiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goéruslerle hemfikir olmamasi
muimkindir. Yapi Kredi Yatirrm 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 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 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 Yatinm 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 uglncu kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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