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Giinluik YBB Giinluk YBB
BIST-100 9915.62 2.05 32.74 S&P 500 5099.96 1.02 6.92
BIST-30 10731.82 2.39 33.80 Nasdaq 100 15927.90 2.03 6.1
$/TL 32.42 -0.19 9.99 Dow 38239.66 0.40 1.46
€/TL 34.83 0.29 6.37 Dax 18161.01 1.36 8.41
Aktif Tahvil 44.70 -0.42 12.65 FTSE 100 8139.83 0.75 5.26
Uzun Tahvil 28.12 -0.18 5.12 Nikkei 225 37934.76 0.81 13.36
Altin Ons 2332.42 -0.24 13.06 Ham Petrol 82.93 -0.61 16.11
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Bir Bakista Yurt Disi

Haftanin soniglem glininde risk istahi toparlanmaya devam etti. Kisisel tiketim harcamalari fiyat
endeksi (PCE) piyasa oyunculari tarafindan takip edildi. PCE Mart ayinda yillik bazda iimli bir artis
gosterirken, aylikbazda tahminlere paralel gerceklesti. Rapor ayrica gecen ay tuketici harcamalarnin
glcla oldugunu gostererek, Persembe glint enflasyonun arttigini ve ekonomik bayumenin ilk
ceyrekte yavasladigini gésteren verilerin ardindan stagflasyon korkusuyla sarsilan finansal
piyasalarabir miktar rahatlama sagladi. Veri sonrasinda ABD tahvil getirileri hafif geri ¢cekilirken, dolar
endeksitekrardanyukselise gecti. EURUSD paritesi baski altinda kaldive 1,07 civarinda islem gordu.
Avrupa merkez bankasindan gelen veriler, enflasyon beklentilerinin Mart ayinda %3,0 ile Aralk
2021'den bu yana en dusuk seviyesine geriledigini ve kredi btiyimesinin durgun kaldigini ortaya
koydu. Her her iki gdsterge de ECB yetkililerinin Haziran ayinda ilk faiz indirimini uygulayabilecegi
gorusunu destekledi. Ons altin fiyatlarini yeni zirveye tasiyacak katalizér bulmakta zorlanan piyasa
oyunculari, 2300 dolar civarinda yon arayisini devam ettiriyor. ABD hisse senedi piyasalarn,
Alphabet'inglicltceyrek sonuglarinin piyasa degerini 2 trilyondolarin Uizerine gikarmasinin ardindan
destek buldu ve kuvvetlibir haftayi geride birakti.

Yatinmcilari olduk¢a yogun bir hafta bekliyor. ABD merkez bankasinin faiz karari ana giindem
maddesi. Uyelerin ekonomik projeksiyonlarini ve faiz beklentileriniiceren nokta grafigin e yonelik bu
toplantida bir glincelleme yapilmayacak. Piyasa beklentileri, gectigimiz hafta aciklanan gtclu
ekonomik indikatérlerden sonra, faiz kararinin degismeyecegi yontinde. Buna karsin, bir stredir
devam eden sahintutumun hangi oranda artacagi baskan Powell'In konusmasinda piyasa oyunculari
tarafindan takip edilecek ve piyasaya yon verecek alt detay olacak. Hafta icerisinde, Sikago PMI,
glven endeksi, ADP 6zel sektor ve tarim dististihdam, ISM, JOLTS, Amerikan issizlik basvurulan da
aciklanacak. Istihdam piyasasina yonelik raporlarin énemli bir kismi Fed toplantisindan sonra
aclklanacak ve gelecek kararlari etkileme potansiyelini barindiracak. Ayrica beklentilere yon
verebilecek blyuk sirketler olarak kabul edilen Apple, Amazon, AMD, Coca-Cola, ve McDonald son
ceyrek finansallariniagiklayacaklar.
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BIST-100 - Yogun giindemli hafta. Yenihaftaya Garanti Bankasi'nin 124 finansal aciklamasi
ile baslaniyor. Haftanin kalaninda 1C24 finansallari (AKBNK, YKBNK), likidite etkisi acisindan
onemsedigimiz 30 Nisan-3 Mayis tarihleri arasinda gerceklesecek toplam yaklasik 266 milyon$'lik
halka arz buyuklugt ongorilen KOTON ve LILAK halka arz stirecleri, hafta ortasinda Fed faiz karari,
3 Mayis tarihinde ABD’'de istihdam verileri, ayni tarihte Turkiye'de enflasyon verisi ve gece
saatlerinde S&P Turkiye kredi not gbzden gecirmesi olacak. Teknik gérinimde yeni haftada ilk
asamada 297$% (~TL9600) destek, 310-313% (~TL10000-10900) direng araliginda hareketlilik
beklemekteyiz. 288% destek ve 320-325$ seviyeleri mevcut islem bandindaki kirllima gore
izleyecegimiz ikincil teknik seviyelerdir.

BiST-100 (Giinliik, ABD$)
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VIOP Endeks30 — Yénsiiz giinlerin ardinda yiikselis momentumu 11600 iizerinde devam
edebilir.. Haziran vade Endeks30'da, glinici kapanis, 11.518 seviyesinde olurken, aksam seansinda
11.548 olarak gerceklesti. ABD ve ASYA'da hisse senedi piyasalarindaki yikselis haftanin son
gunundeiceride BIST'te deetkili oluyor. Haftanin ilk islem glintinde veri ajandasinda ekonomik gliven
endeksiverilerinintakip edilecegi glinde, kUresel taraftaise; Euro Bélgesi Enflasyon beklentisi verileri
izlenecek. Bir diger tarafta ise bankacilik sektértiniin piyasa oynakligindaki etkisi dustnuldiguinde
1C24 malitablolarin da bu hafta GARAN sonrasi 30 Nisan'da AKBNK, 2 Mayis'ta da YKBNK'nin
sonuglan agiklanacak. BIST Haziran vadeli, 11620 seviyesindeki yeni TL zirve bélgesine 6zellikle
bankacilik hisselerininyarattigi momentumla ulasirkendiger ana sektérlerden perakende de katkida
bulundu. Banka bilangolari bu haftada yonsuz ginlerin ardindan 11.700 tGzerindeki olasi yukselis
trendiipuglarininartmasiicin nemliolacak. Ancak banka hisselerinde olasi kar satislari bu ivmenin
hizinikesebilir. BIST Haziranvade, yeni gline pozitif fiyatlamanin devamiyla 11550 ¢evresinde pozitif
acilislabaslayabilir. Ancak gliniciolusabilecekoynakliga paralel, 11.500-11400 seviyelerinin destek,
11.620-11.750 seviyelerinin direng bolgesioldugunuda hatirlatalim.
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Spot USD/TL - Bu yil Dxy (dolar endeksi) %4,1 yiukselis kaydetti. Gelismekte olan tlke para
birimlerinin dolara karsi ortalama deger kaybi %3,75 seviyesinde. Turk Lirasi'ndaki deger kaybi GOU
ortalamalarina gore biraz daha yiuksek %9 seviyesinde. Ancak yurt iginde sene basindan bu yana
gerceklesen TUFE enflasyon toplami goz éntine alinirsa TL'de reel degerlenme yasandigi ortaya
cikiyor. TCMB'nin PPK metninde de belirtildigi gibi siki para politikasinin 6nemli bir parcasi TL'deki
reeldegerlenme sireciolacak. Gegcen hafta TL zorunlukarsiliklara belirli KKM dénistmhedeflerinin
saglanmasi sartiyla 6denecek olan faiz yukseltildi. Bu dlizenlemeler hem TL faiz oranlarini hem de
KKM'den diizmevduata dontisim oranlariniyUkselterek TL'yi destekleyecektir.

Eurobond link:

Araci Kurum Dagilimi (BIST & VIOP)

BiST - Tim Araci Kurum Alis/Satis Verileri
< Kurum Adi Net Alim Kurum Adi Net Satim
g QONB FINANS YAT. 349.082.825 OYAKYATIRIM - 527.344.741
N [SYATIRIM 344.277.855 AKYATIRIM - 314.052.603
g HSBC YATIRIM 335.224.929 TACIRLER YAT. - 308.240.031
8' A1 CAPITAL 315.029.277 BANK-OF-AMERICA - 244.529.492
GLOBAL MENKUL 235.747.887 MEKSA YATIRIM - 178.729.190
g § AKYATIRIM 26.826.646.493 INFO YATIRIM MENKUL - 12.740.609.165
& N YAPIKREDI YAT. 9.383.689.283 ZIRAAT YAT. - 8.374.171.683
5_ g VAKIF YAT. 5.371.654.721 YATIRIM-FINANSMAN - 6.779.042.244
g 8. UNLU MENKUL DEGERLER 4.821.781.780 AT CAPITAL - 5.386.319.742
GLOBAL MENKUL 3.852.302.922 TEB YATIRIM - 4.540.085.013
ViOP Endeks30 Haziran
Net Alim Kurum Adi Net Satim
§‘| TEB YATIRIM 27.156 BANK-OF-AMERICA - 21.625
8 HSBC YATIRIM 6.529 ISYATIRIM - 13.722
< DENIZYATIRIM 3.677 YAPIKREDI YAT. - 4.226
g OYAKYATIRIM 1.748 AKYATIRIM - 3.107
o QNB FINANS YAT. 1.538 GARANTIBBVA - 919
Diger 4.960 Diger - 2.009
Kurum Adi Net Alim Kurum Adi Net Satim
§ f{l TEB YATIRIM 51.979 ISYATIRIM - 39.798
8 8 DENIZ YATIRIM 5.242 BANK-OF-AMERICA - 9.498
~ < HSBC YATIRIM 4.381 AKYATIRIM - 8.640
S 8 INFO YATIRIM MENKUL 1.886 MEKSA YATIRIM - 4.551
© & PHILLIPCAPITAL MENKUL 1.825 YAPIKREDI YAT. - 3.873
Diger 5.885 Diger - 4.838
ViOP Dolar/TL Mayis
Kurum Adi Net Alim Kurum Adi Net Satim
f\f‘ GARANTIBBVA 54.005 ISYATIRIM - 47.273
g AKYATIRIM 29.852 FINANSBANKA.S. - 20.000
< HSBC YATIRIM 7.145 YAPIVE KREDIBANKASIAS. - 18.550
g TEB YATIRIM 3.075 BANK-OF-AMERICAYATIRIM - 16.163
& DEUTSCHE BANK 3.053 INFO YATIRIM MENKUL - 1.541
Diger 7.822 Diger - 1.425
Kurum Adi Net Alim Kurum Adi Net Satim
ﬁ f\f‘ AKYATIRIM 250.442 FINANSBANKA.S. - 138.634
8 g DENIZ YATIRIM 228.701 BANK-OF-AMERICA - 121.227
~ < GARANTIBBVA 136.973 AKBANKT.AS. - 114.279
2 g YAPIKREDI YAT. 21.585 YAPIVE KREDIBANKASIA.S. - 100.125
© & INFO YATIRIM MENKUL 17.653 ISBANKASIAS. - 73.471

Diger 128.678 Diger - 236.296
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Sektor ve Sirket Gelismeleri

Arcelik (ARCLK, EP): 1C24'te piyasa beklentisinin %75 altinda 395mn TL net kar agiklamistir
(Olumsuz)

Arcelik (ARCLK, EP, Fiyat:168.20TL, Piyasa Degeri TL113,657mn): 1C24'te piyasa beklentisinin
%75 altinda395mn TL netkar aciklamistir. Netkar yillik %69 azalmistir. Gelir ve FAVOK beklentilerle
uyumlu olmasinaragmen, 1.383mn TL'lik net finansal gider, net kardaki sapmanin temel nedendir.
Yillik olarak bakildiginda, FVAOK yillik %13 artmasina karsin, 1,383mn TL net finansal gider (1C23'te
258mn TLnet finansal gelir) ve dahayiksek gerceklesen 742mn TL vergi gideri, net karin yillik %69
azalmasinanedenolmustur. Argelik 1C24'te beklentilerle uyumlu, yillik %05 artisla72,265mn TL gelir
elde etmistir. Gelir artisinda, Turkiye'de adet bazinda gticlt buyume, fiyat artislari ve uluslararasi
pazarlardabeyazesya satislannda sinirlibaydme etkilidir. Gelirlerin dagiimina bakildiginda, 1¢24'te
Turkiye'de gelirler yillik %18.3 buyurken Uluslararasi gelirler yillik %3.4 daralmistir. Argelik 1C24'te
beklentilerle uyumlu 5,711mn TL FVAOK kaydetmistir. Disen hammadde maliyetleri ve kapasite
kullanimindaki artis, 1¢24'te %29.7 olan brtt kar marjinin yillik 0.9puan artmasini saglamistir. Briit
karlilikta iyilesmenin etkisiyle 1C24'te %7.9 olarak beklentilerle uyumlu gerceklesen FVAOK marj
yilhk O.6puan iyilesmistir.Arcelik 1C24 sonrasi 2024 hedeflerini korumustur. Arcelik 2024'de
Turkiye'de TL bazinda sabit reel biytme, yurtdisinda yabanci para bazinda yaklasik 2% buytme,
yaklasik %8 seviyesinde FVAOK marj, yaklasik 300mn EUR yatinm harcamasi ve isletme
Sermayesinin Gelire oraninin ise %25'in altinda olmasini hedeflemektedir. Arcelik'in 1C24 FVAOK
rakami beklentilerle uyumlu olmasina ragmen, net kar zayif ve beklentilerin altindadir. Arcelik
hisselerisonbirayda %16 getiri elde ederken BIST-100'tin %3 tistiinde bir performans géstermistir.
Bu sebeple 1G24 sonuglari sonrasinda Argelik hisselerinde kar satisi olabilecegini distnuyoruz.
Argelikigin 12 Aylik hedef fiyatimizi177.0TL'den 186.0TL'ye ylkseltirken, Endekse Paralel (EP) getiri
tavsiyemizimuhafaza ediyoruz.

Garanti Bankasi (GARAN, Not Yok): Garanti Bankasi 1C24'de 22.3mlir TL net kar aciklad,
konsenststahmin:17.6mir TL

Garanti Bankasi (GARAN, Not Yok, Fiyat: 80.85TL, Piyasa Degleri TL339,570mn): Garanti
Bankasi yilin ilk ¢ceyreginde 22.3mlr TL net kar acikladi, piyasa beklentisi 17.6mir TL seviyesinde
bulunuyordu. Bankanin net kari geyreklik %25 duserken, yillik bazda ise %42 artti. Bankanin kredi
buytmesi ceyreklik bazda %16 olurken, cekirdek banka gelirleri ise ayni donemde %23 blyudu.
Bankanin net faiz marji swap dahil %3.4 oldu, ceyreklik 280 baz puan daralma var. Komisyon gelirleri
yillik bazda %208 seviyesinde aratarak 18.7mlr TL oldu. Faaliyet giderleriise yillik %79 buyudu.
Gider/Gelir orani %39.7 olurken bu oran 2023'te %32.3 seviyesindeydi. Net risk maliyeti yilin ilk
ceyreginde 69baz puan oldu. (2023: 67 baz puan). Toplam NPL girisi, gceyreklik bazda %15 artarak
4 Amlir TLoldu.Bankanin6zkaynak karliigryihnilk ceyreginde %35.9 oldu.
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Aciklamalar:

- Burapor, gtnlik olarak yayimlanmaktadir.

- Burapordabirdegerlemecalismasiyapiimamaktadir.

- PiyasaverileriMatriks'tensaglanmaktadir.

- Fiyatlar, rapor saati itibariyle acik olan endeksler icin canl fiyati, kapali olan endeksler igin bir
oncekiglnun kapanis fiyatini g stermektedir.

UYARI NOTU

Yurt ici model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumi'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP)
tavsiyesi verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayall olarak yapilan
temel analiz vekisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz
hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolimuu'niin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA)
tavsiyesiverdigihisseler arasindan segilir. Model Portfoéy degisiklik raporunda, hissenin portfoyegiris
ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portféy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portféy, sanal bir portfdy olup; piyasa
beklentimizve deigerisindeyer alanhisselerinbeklentileri dogrultusundaagirliklandirilarak ktimulatif
performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portfoy ve Model Portféy kapsaminda
yapllan degisimler, yatinmcininrisk ve getiritercihleriile birebir 6rtismeyebilir.

Buradayer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsamindadegildir. Yatinm
danismanligl 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
malidurumunuzilerisk ve getiritercihlerinizeuygun olmayabilir. Bu nedenle, sadeceburada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirrmkarariverilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Verive grafikler gtivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumiar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin géristint yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénuk yatirimlarin sonugclarindan Sirketimiz hichir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikga igerigi
kismen yadatamamen UglncUkisilerce hi¢ bir sekil veortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti
yapllamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. llave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildigl Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerdenkaynakhtimtalepve dava haklarimiz sakhdir.



