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Yurt Disi Model Portféyiimiiz S&P 500'e Karsi Pozitif Ayrismaya Devam Ediyor
Yurt Disi Model Portfoy S&P 500 S&P 500’e Gore Relatif Getiri
+%29,4 +%9,4 +20 puan

Yurt Disi Model Portfoy ve S&P 500 Getiri Performansi (6 Ocak - 15 Temmuz 2026)
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Yurt disi model portfoyiimiiz, 6 Ocak baglangicindan 15 Temmuz kapanigina kadar %29,4 getiri saglarken, ayni donemde S&P
500’deki yiikselis %9,4 seviyesinde gergeklesti. Boylece portféyliimiiz endeksin 20 puan lizerinde getiri iiretti. Yilin ilk yarisinda
sagladigimiz bu pozitif ayrismayi, piyasanin genel yoninden ¢ok hisse secimlerimizin ve yapay zeka yatirim donglsi icindeki
konumlanmamizin sonucu olarak degerlendiriyoruz. Yapay zeka temasini yalnizca biyik teknoloji sirketleri Gizerinden degil, yari
iletken, veri merkezi aglari, kurumsal donanim ve elektrik Gretimi gibi yatirnm zincirinin farkli asamalarina yaymamiz, portfoy
getirisinin S&P 500’den belirgin sekilde ayrismasini sagladi.

Performansin ana tasiyicilari teknoloji tarafinda AMD, AVGO, ANET, MRVL ve DELL olurken, veri merkezi yatirimlarinin yarattigi
enerji talebinden desteklenen VST’de portféyiln pozitif ayrismasina katki sagladi. Bu yapi, yapay zeka temasinin yalnizca blylk
teknoloji sirketlerinin harcamalari Gzerinden degil, islemci, baglanti ekipmanlari, kurumsal donanim ve elektrik tretimi gibi daha
genis bir yatirim zinciri Gzerinden tasindigini ortaya koydu. Bununla birlikte bazi pozisyonlarda elde edilen gli¢li getirilerin
ardindan yukari yonli potansiyelin bir béliminln fiyatlara yansidigini disiiniiyoruz. Bu nedenle yeni dénemde mevcut
kazanglarin korunmasi, hizli yiikselen hisselerde pozisyon biiyiikliiklerinin kontrol edilmesi ve yeni alimlar igin geri
¢ekilmelerin beklenmesi daha saglikh olacaktir.

PORTFOYE EN YUKSEK POZITiF KATKI SAGLAYAN HiSSELER PORTFOYE EN YUKSEK NEGATIF KATKI SAGLAYAN HiSSELER
DELL 6,0% +232,99% (31,62%) 7,0% ORCL
AMD 6,0% +146,86% (17,32%) 10,0% MSFT
MRVL 5,0% +133,78% (27,20%) 5,0% CEG
ANET 5,0% +29,67% (29,62%) 4,0% NOwW
UNH 6,0% +19,93% | (5,53%) 6,0% T™MUS A

Yilin ilk béliminde gigll getiri saglayan pozisyonlarimizda temel yatirim tezlerinin korundugunu disiniyoruz. Bununla birlikte,
bazi sirketlerde gelecek dénem blyime beklentilerinin fiyatlara 6nceki doneme kiyasla daha yiksek oranda yansidigini
goriyoruz. Bu nedenle yilin kalan boliminde portfoy yonetiminde yalnizca tematik gérinimin glcli olmasini yeterli
bulmuyoruz. Siparis blylimesinin gelir ve nakit akisina donlisme hizi, sirketlerin yatirim harcamalarini finanse etme kapasitesi ve
mevcut degerlemelerin olasi sonuglara ne olgide alan biraktigi daha belirleyici olacak. Guiglii performans gosteren hisselerimizi
yalnizca vyiikseldikleri igin portfoyden cikarmayi dogru bulmuyoruz ancak yeni alimlarda geri c¢ekilmeleri ve bilango
sonuglariyla teyit edilen biliyiimeyi beklemeyi tercih ediyoruz.
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Oracle, bu dénemde portféyiimiiz icindeki en belirgin negatif ayrismalardan birini olusturdu. Hisse, 6 Ocak’taki 193,75 dolar
kapanisindan 15 Temmuz’da 132,49 dolara gerileyerek yaklasik %31,6 deger kaybetti. Baslangigctaki %7 portféy agdirligi
dikkate alindiginda Oracle’in toplam portféy getirisine etkisi yaklasik -2,21 puan oldu. Oracle’daki zayifligi bulut altyapisina
yonelik talebin ortadan kalkmasindan ¢ok, bu talebi karsilamak icin iistlenilen yatirrm ve finansman yiikiiniin yeniden
fiyatlanmasi olarak degerlendiriyoruz. Sirketin 2026 yilinda bulut altyapisi kapasitesini artirmak amaciyla bor¢ ve sermaye
ihraci yoluyla 45-50 milyar dolar kaynak saglamayi planlamasi, yatirrmcilarin odagini gelir biiyiimesinden bilango ve nakit
akisi goriiniimiine gevirdi. S&P’nin 9 Temmuz’da kredi notunu BBB’den BBB- seviyesine indirmesi de bu kaygilari giiglendirdi.

Oracle pozisyonumuzdaki yatirim tezini tamamen sonlandirmiyoruz. Sirketin bulut altyapisi alaninda biiyiime kapasitesinin ve
yapay zeka yatirrmlarindan faydalanma potansiyelinin devam ettigini diisiiniiyoruz. Buna karsilik, mevcut asamada yalnizca
hisse fiyatindaki sert gerilemeyi gerek¢ce gbstererek agirlik artirmayi yeterli bulmuyoruz. Yeni bir pozisyon artisi igin yatirim
harcamalarinin biiyiime hizinda belirgin bir normallesme, serbest nakit akisinda toparlanma ve borgluluk gériiniimiinde daha
fazla ongdriilebilirlik arayacagiz. Oracle’in portféy icindeki agirligini korurken, hisseye yénelik yaklasimimizi fiyat
hareketinden ¢ok biiyiimenin finansal yapisi iizerinden belirleyecegiz.

Portfoylimiizin yilin ikinci yarisindaki stratejisini, ilk yarinin kazananlarini kosulsuz bicimde tasimak veya geride kalan hisselere
yalnizca degerlemeleri ucuzladigi icin yonelmek Gzerine kurmuyoruz. AMD, AVGO ve ANET gibi operasyonel goriniimi yatirim
tezimizi desteklemeye devam eden pozisyonlarimizi korurken, DELL ve MRVL'da gugli performansin ardindan beklenti
seviyesinin yikseldigini dikkate alacagiz. CEG ve VST'yi ise yapay zeka yatirimlarina teknoloji hisselerinden farkl bir gelir yapisiyla
maruz kalmalari ve portfdy icindeki gesitlendirme islevleri nedeniyle 6nemli bulmaya devam ediyoruz.

Yilin kalan bélimiinde ek getirinin yalnizca yari iletken ve veri merkezi donanimi hisselerinden gelmesini beklemiyoruz. MSFT,
AMZN ve NOW gibi bulut ve yazilm pozisyonlarinda yapay zeka yatirimlarinin gelir biiylimesine ve karliliga daha gorinir bicimde
yansimasi, portfoy performansinin daha dengeli bir yapiya yayilmasini saglayabilir. Bu nedenle portfoyiimiizii altyapi tarafindaki
glgclii pozisyonlari korurken, yazilim ve bulut sirketlerindeki toparlanma potansiyelini de tagimaya devam edecek sekilde
yonetiyoruz. S&P 500’e karsi sagladigimiz 20,3 puanlik relatif getirinin ardindan 6nceligimiz, alinan riski artirarak ge¢mis
performansi tekrarlamaya ¢alismak degil, kazanilmis relatif getiriyi korurken sirket bazli secimlerle yeni katki alanlari
olusturmak olacaktir.

Agirhk Portféye Girig Tarihi Portféye Giris Fiyati Giincel Fiyat Nominal Getiri
MSFT 10,0% 1.06.2026 478,51 395,63 (17,32%)
AMZN 10,0% 1.06.2026 240,93 254,96 +5,82%
ORCL 7,0% 1.06.2026 193,75 132,49 (31,62%)
AVGO 8,0% 1.06.2026 343,77 394,28 +14,69%
TMUS 6,0% 1.06.2026 198,60 187,62 (5,53%)
AMD 6,0% 1.06.2026 214,35 529,14 +146,86%
BA 6,0% 1.06.2026 229,84 218,12 (5,10%)
MRVL 5,0% 1.06.2026 88,23 206,26 +133,78%
ANET 5,0% 1.06.2026 132,58 171,92 +29,67%
DELL 6,0% 1.06.2026 123,93 412,68 +232,99%
CEG 5,0% 1.06.2026 354,58 258,12 (27,20%)
VST 6,0% 1.06.2026 169,53 160,23 (5,49%)
LLY 6,0% 1.06.2026 1064,04 1156,63 +8,70%
UNH 6,0% 1.06.2026 348,97 418,52 +19,93%
RTX 4,0% 1.06.2026 190,40 195,89 +2,88%
NOwW 4,0% 1.06.2026 148,81 104,73 (29,62%)
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Burgan Yatirim”) tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada
yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde, kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir, herhangi bir yatirim aracinin alim ya
da satimi igin Oneri niteliginde yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatirim kararlari vermeniz
beklentilerinize uygun olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da sonuglanabilir. Bu rapora
dayanarak yapilan herhangi bir yatirrmin sonucu Miusteri’ye aittir. Bu sonuglardan dolayi Burgan Yatirim ve c¢alisanlari higbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu raporda yer alan bilgiler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte kesinlikleri ve dogruluklari
garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan kaynaklar- daki hata ve eksik bilgilerden dolayi
dogabilecek zararlar konusunda Burgan Yatirim ve galisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirim’in
yazili izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya uglinci kisiler ile paylagilamaz.




