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Biiyiime odakli hisselerde uzun zaman sonra canlanma eqilimi var:

Eyliil ayinda baslayan teknoloji sektorii hisseleri gibi bilyiime odakli hisselerden ¢ikig, deger ve dongiisel
hisselere giris egilimi, Subat ayinda tahvil faizlerindeki artisin ivmelenmesi ile hiz kazanmisti. Bu siirecte
Nasdaqg Composite ve S&P500 gibi teknoloji hisseleri agirlikl endeksler, Dow Jones Sanayi gibi uluslararasi sanayi

sirketlerinden ve daha ¢ok déngusel hisselerden olusan endekslerin gerisinde kalmisti.
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Blyume odakl hisselerden, dénglsel ve deger hisselerine gegis, faizlerdeki ve enflasyon beklentilerindeki
kipirdanma ile hizlanirken, bu egilimin son haftalarda yavasladigini gértiyoruz. Asagidaki grafikte de net bir sekilde
goérildigu gibi biiyiime odakli hisse senetlerinde bir ¢ift dip gériinimii ve tekrar yukari yonli bir tepki
egilimi var. Burada senenin ikinci yarisinda ekonomide ve sirket karlarinda buylimenin yavaglamasi ile beraber,

sekuler buylyebilen sirketlerin 6n plana gelecek olmasinin da etkisi var.
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Defansiflerin gii¢lii performansinin yavaslamasini S&P500 sektorleri arasinda da goriiyoruz. Daha defansif
olan zorunlu tiiketim endeksi, Subat ayindan bu yana teknoloji ve istege dayali tiketim endekslerine gore oldukga

glglu performans gosterirken, Mayis ile beraber bu relatif giicli performansin kayboldugunu goriiyoruz.
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Son iki haftadir Subat ayindan bu yana en ¢ok geride kalan spekiilatif hisse gruplarinda da bir toparlanma
ve relatif gliclii performans var. Deger hisselerine dogru yasanan rotasyondan ve faizlerdeki yikselisten en koéti
etkilenen hisse gruplari arasindaki; agik ¢ek yontemi ile halka agilan(SPAC) sirketler, 2020 senesinde buyuk
heyecan ve pahali degerlemelerle halka agilan teknoloji sirketleri(Airbnb, C3.Ai, Doordash, Snowflake), yapay
zeka, uzay arastirmalari, genomik, gibi gelir yaratma beklentileri uzak gelecekte olan hisseler %50’ye yaklasan
hatta bir ok zaman daha da Uzerine gegen bir dizeltme ile karsilastilar. Agik gek sirketlerinden olusan asagidaki

ETF zirve seviyeden %30 deger kaybederken, icerisindeki sirketlerin yaklasik dortte biri %50’ye yakin gerilemisti.
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Benzer bir ayrismayi enerji sektorii igerisinde de gordiik. 2020 senesinde temiz enerji sirketleri olduk¢a
gliclii performans gosterirken, petrol/gaz gibi fosil yakit lireticileri geride kalmiglardi. Subat ayi ile beraber
burada da dengeler degisti ve spekulatif beklentilerle fiyatlanan temiz enerji sirketleri geride kaldi. Burada petrol
fiyatlarindaki yukselisle beraber konvansiyonel yoldan petrol ve dogal gaz Ureten sirketlerin bilangolarinin hizla
toparlanmasinin enerji hisselerini deger hisseleri haline getirmesinin, buna karsin temiz enerji sirketlerinin
spekdlatif gelecek beklentileri ile yliksek carpanlarla fiyatlanan buyime odakli hisseler olmasinin énemli etkisi var.
Son dénemde biyime odakli hisselere gelen alimlarla, asagida goérildugu gibi elektrikli arag ureticileri gibi temiz

enerji hisselerinin de, konvansiyonel enerji sirketlerine relatif, dipten ylkselis egilimine gectigini gériyoruz.
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Spekiilatif risk igtahinin giderek 6nemli barometreleri haline gelen Cin teknoloji endekslerinde de benzer
bir gorinim var. Cin sirketleri 2020 senesinde Cin hikimetinin teknoloji sirketleri Gizerinde baskisini arttirmasi,
Amerika-Cin iligkilerinin gergin kalmasi, Amerika borsalarindan bazi Cin hisselerinin g¢ikariimasi konusu ve
Archegos kaldiragl pozisyonlarinin satisi nedeniyle, biyime profillerine gore ucuz fiyat seviyelerine gerilemisti.
Son dénemde bu grubun da gugli performans gostermeye basladigini ve ChiNext endeksinin Shanghai
Composite’e gore relatif guigli kaldigini gortiyoruz.
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Bu hareketler ucuzlamig biiyiime odakli hisselerine uzun vadeli bir giris mi, yoksa kisa vadeli ¢ok sert satis
baskisi altinda kalmis spekiilatif biiyiime odakh sirketlerin bir yukar yonlii tepkisi mi bunu oniimiizdeki
giunlerde gorecegiz. Ancak bu hareketlerde Amerikan tahvil faizlerinin seviyesinin ve enflasyon
beklentilerinin gok 6nemli bir pay1 oldugu acgik. Dolayisiyla biz bu noktada biyiime odakl spekdilatif hisselerde
pozisyon almak isteyen yatirimcilarin mutlaka 10 yilliklarda %1,75-%2 bandini ve 10 yillik basabaslarda(enflasyon

beklentileri) %2,65-%2,75 bandini yakindan takip etmeleri gerektigini disltnuyoruz.
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Enflasyon beklentilerinin kisa vadede bir tepe gérmis olabilecegini distinen ve dnimuizdeki dénemde emtia
fiyatlarindaki yavaslama, biriken talep etkisinin azalmasi, hikimet destek paketlerinin bitmesi ile isglicline
donusun hizlanmasi gibi faktérlerin enflasyon baskisini azaltabilecegini 6ngoéren yatirimcilar igin, blyime
odakl hisse senetlerinde cazip firsatlar ortaya ¢ikmis olabilir. Yukarida bahsettigimiz buyime odakli hisse gruplari
icerisinde dikkatimizi geken ve pahali garpanlarina ragmen, biylme profiline gére daha cazip seviyelere gerilemis
bazi hisse senetlerini asagida bulabilirsiniz.

- Gegtigimiz sene halka agilan sirketler; Airbnb, C3.Ai, Snowflake, Unity Software,GoodRx, Palantir

- Amerika’da islem goren Cin sirketleri: Baidu, Alibaba, Tencent, iQIYI, Futu Holdings, JD.com

- Teknoloji sirketleri: Microsoft, Paypal, Salesforce.com, Nvidia, Dexcom, ServiceNow

- Acik gek sirketleri: Arclight Clean Transition, Lion Electric, Arrival,Luminar Technologies, Sofi Technologies

- Elektrikli arag ekosistemi: Nio Inc, Xpeng, Lithium Americas

- Solar enerji sirketleri: Sunrun, Solaredge, Stem Inc
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi 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 yatirnm 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 taahhutte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngori, tahmin ve fiyat
hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve
tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.Size uygun olan yatinm araglarinin ve iglemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde
belirlenir. Uygunluk testi, yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen trin ya da hizmetin misteriye
uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Urlin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve
tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirlt 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 arastirnilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirim
Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkli bélimlerde istihdam
edilen Kisilerin veya Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve igtiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya
goruslerle hemfikir olmamasi mimkuandur. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢galisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayl olarak
iliskileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme c¢ercevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin
hazirlanmasina katilan tim gergek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda onlemeyen c¢ikar ¢catismasi ve objektifligi etkilemesi
muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan yetkilendirildikleri yatinm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen 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 gecen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir.
S6z konusu c¢ikar catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gdnderildigi kisilerin kullanimi i¢indir. Bu raporun tima veya bir kismi Yapi Kredi
Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin yazil izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla
kullanilamaz.



