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Yatirim

Guncel Hisse Stratejileri

2024 yilinda gelismekte olan lilke benzerlerine gére %34 olumlu ayrisan BIST100 endeksi
icin olumlu goriisiimiiz su 3 nedenden dolayi devam ediyor;i) %65 ile zirvesini gdrenkisa vadeli
mevduat faizlerinde son dénemde yasanan geri ¢ekilme, ii) yabanci yatirmci ilgisinin yerel
secimlerden sonra artarak devam etmesi, iii) kredi notunda yasanan olumlu gelismeler ile tlke risk
priminin geriliyor olmasi. Yilbas strateji raporumuzda énemle vurguladigimiz Tarkiye'nin makro
politikalarda dogru rotaya girdigi tezi yerel secim sonrasi daha da gliclendi ve yabanci yatirimci
nezdinde de karsilik buldu. Bu kapsamda yil sonu ve ilk ¢ceyrek bilancolar sonrasi net kar
tahminlerimizde glincellemeler yaptik. Ayrica, Turkiye 5 yillik Eurobond ile ayni vadeli ABD hazine
tahvili arasindaki makas yilbasina gore 85 baz puaniyilesti. Bu faktorleri goz éntinde bulundurarak
BIST 100 tahminimizi 14,500'e ytikseltiyoruz.

Makro tarafta, ic talepteki yavaslamanin hala sinirli oldugunu ve toplam talebin arzdan daha
giiclii devam ettigini goriiyoruz. Yilin ilk yarisindaki glicli performans ve para politikasinin
gecikmeli etkilerig6z 6nune alindiginda, 2024 GSYH tahminimizolan %3.5i¢in risklerin yukari yonli
oldugunu dustntyoruz. Enflasyonun ise yil sonunda%40-45bandinda olusacagini 6ngoriyoruz. Bu
kosullarda, yurt ici talep kosullarini gbrece iyi yéneten ve pazar cesitliligini saglamis sektérlerin
olumlu ayrisacagi birdonem bekliyoruz. Artanglobal faizler ve glcla TL, ihracatci sirketlericin zorlu
birdénemiisaret etse de, BIST deislem gorensirketlerinsonyillarda budurumugayetiyi yonettigine
cok defa sahit olduk. Bu gorianim isiginda; bankacilk, havacilik, gida perakendesi ve telekom
begendigimiz sektorler arasindayer aliyor.

BIST100 bir yil ileriye doniik beklentilerle, 5.5x F/K ve 4.6x FD/FVAOK carpanlan ile islem
goriiyor. Bu oranlar sirasiylagelismekte olan tlke (GOP) benzerlerine gére %60 ve %50 iskontoya
isaret ediyor. Son dénemde yasanan normallesme neticesinderisk priminde yasanan dusus, faiz
kosullari ve kar buytme beklentileri isiginda 6.9x seviyesinde bir F/K ¢carpaninin BIST100 icin adil
dizeyoldugunuhesaphyoruz. Bu F/K carpanive kar blyimesininima ettigi endeks seviyesi 14 500
olmaklabirlikte, bu hedeftarihsel carpan ortalamalari ve hisse bazl endeks tahmin calismalarimizia
uyumlu gérianmektedir. BIST100 beklentimiz, %37 potansiyele isaret etmekte ve bunun %12'si
carpan blyumesi, %25'iise kar artisindan gelmektedir.

Bankacilik, telekom, havacilik ve gida perakendesi en begendigimizsektérler. Normallesme ve
rasyonel politikalara donus stratejisinin en olumlu etkileyecegi sektoér bankacilik. 2024 yilinda siki
para politikasinetfaiz marji tizerinde olumsuz etkiyaratsada, gliclt ve kararli para politikasina bagl
olarak risk primlerinde yasanan dusts en ¢cok bankacilik sektoértine pozitif yansiyacaktir. 2025 ve
2026'da gliclt kar buyumesi beklenen sektérdeorta vadeli gé rinimin olumlu fiyatlamasinin devam
etmesinibekliyoruz. Mevsimsellik nedeniyle 3. ve 2 ceyreklerinen gliclt oldugu havaalik sektdriiicin
olumlu gérustimuzi strdirtyoruz. Sektérde pandemi sonrasinda daha fazla kapasitenin devreye
alinmasi birim gelirlerin normallesmesine neden olmustur. Sektérde kapasite artislarinin devam
edecegi beklentimizle birlikte doluluk oranlarin temel odak noktasi olacagini dustniyoruz. Doluluk
oranini artirmasi, birim gelirlerde normallesmeye ragmen, daha fazla yolcu sayisi ve yan gelirlerin
destegiile AKK basina birim gelirin korunmasini saglayacagini ngérmekteyiz. Ozellikle yilin ikinci
yarisinda enflasyon egiliminin hizkaybedecegi beklentilerine ragmen, telekom sektorinde kontratl
aboneler destegiile gelir artislarininenflasyon tizerinde kalmaya devam edecegini 6ngoérmekteyiz.
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Yatirm

Telekom sektorin(, enflasyonist etkileri yansitmak amaciyla fiyat artislarinin devami, faturali abone
sayisinda artis, daha yuksek paketlere gecis ve artan data kullanimi neticesinde ARPU buytmesi
beklentilerimiz dahilinde begenmeye devam ediyoruz. Asgari Ucret artisina iliskin belirsizlik,
enflasyon muhasebesinin etkileri ve yil sonuna dogru enflasyondaki diistis 6ngbérimuize ragmen,
2024 yili igerisinde ortalama enflasyonun yiuksek devam edecek olmasi ve inelastik talep
kosullarindan dolayi gida perakendesi tarafinda 2024 icin secici olmak kaydiyla olumlu gérisimiiz
bulunmaktadir.

Talep kosullarn kuvvetli, verimli maliyet yonetimine sahip ve degerleme anlaminda cazip
hisseleri 6n plana cikaniyoruz. Model portféyimuzde bankalarin agirligl, BIST100 endeksindeki
agirhginin 4 puan Gzerinde ve %22. Bankacilik endeksinde gligcli temel gdstergelere sahip ve yiksek
6zkaynak karlhg Gretebilen bankalardan Akbank ve Yapi Kredi'yi begeniyoruz. Ayrica, dengeli
portféy yapisi, glcliblyimevaat eden sirketlerive ylksek iskontosu nedeniyle Kog Holding'icazip
buluyoruz. Turkcelltarafindafiyat artislannindevami, faturaliabone sayisinda ve data kullaniminda
artisin destegi ile ARPU blylumesi ve dolayisiyla enflasyon zerinde buylime kaydetmesini
bekliyoruz. Turk Hava Yollari'ni ise yuksek sezonla birlikte yolcu sayisinda artisin devam edecegini,
ayrica, e-ticaret ve deniz tasimaciligindaki sorunlar nedeniyle kargo tarafinin da gt¢lu kalacagini
diusunuyoruz. Genel olarak havayollari sektérinde yilin geri kalaninda kapasite ve yolcu sayisinin
artmaya devam edecegini bekliyoruz. Gida perakendesinde secici olmayi 6neriyoruz. Kredi karti
komisyon giderlerinden etkilenmeyen Bim, 6zel markali Grinleriyle de musteri trafiginde saglikl
gelisimine devam edebilir. Asgari tcrete yapilacak olasi artis negatif bir etki yaratabilir ancak yil
genelinde satislardaki artisin kaldirag etkisiyle, negatif etki buylk oranda telafi edilebilecektir.
Yatas'in satislarinin yaklasik %50'sini olusturan bayilere yaptigi satislara kredi karti komisyon
giderleri yansimiyor. Dolayisiyla Yatas'in kredi karti komisyonlarindaki artislardan gérece daha az
etkilenmesini bekliyoruz. Teknosa sonddnemdeki fiyat hareketlerisonrasiylksek iskontosuile 6ne
¢ciksa da, model portféyumuizde uyguladigimiz zarar durdur kurali geregi (%15 rolatif)
begendiklerimizlistesinden ¢ikartiyoruz.
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Degerleme Gostergeleri
BIST100 12A ileri F/K BIST100 vs. MSCI GOP F/K iskontosu
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Kaynak: Bloomberg, Garanti BBVA Yatirim
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Model Portfdy

Halihazirda 7 hisseden olusan Model Portféyimuzde 2 banka ve 5 banka-disi hisse bulunmaktadir.
Model Portféyimuzdeki hisseler ve agirliklart:

AKBNK (%10), BIMAS (17%), KCHOL (%16), TCELL (%16), THYAO (%16), YATAS (%15), YKBNK
(%10).

a  AKBNK: Sermaye yeterliligive likiditesiile 6n planda

a BIMAS: Artan gida enflasyonu, toparlanmasini bekledigimiz musteri trafigi
a KCHOL: NADiskontosuve dengeliportfoy

a TCELL: ARPUartisivedahagtclufinansallar

a  THYAO: Guclu yolcu trafigi beklentisinindevami

a YATAS: Yeniden dengelenme ve yUksek sezona giris

a  YKBNK: Guglu karlilik géranimu

2024

Aragtirma Model Portfsy =~ ——BiST 100
54.3% %2535
41.3%
%1057
9.2% J/__/“/\A/
; ; L R22 022 NNNNNNYNNIRGR QY
Model Portfoy BIST-100 Endeks Relatif 9888988339383 983839383¢93g
Kaynak: Garanti BBVA Yatirm
. Temel 12A Hedef Artis . : :
Hisse e e e Agirhk Tercih Nedeni
AKBNK EU 82.0 23% 10.0%  Sermaye yeterliligi ve likiditesiile 6n planda
BIMAS EU 730.0 47% 17.09  Artan gida enflasyonu, toparlanmasini
bekledigimiz musteri trafigi
KCHOL EU 325.0 40% 16.0%  NAD iskontosu ve dengeli portfoy
TCELL EU 137.0 34% 16.0%  ARPU artisi ve daha glgla finansallar
THYAO EU 455.0 46% 16.0%  Gugla yolcu trafiginin devami beklentisi
YATAS EU 60.7 70% 15.0% Yeniden dengelenme ve ylUksek sezona giris
YKBNK EU 42.0 28% 10.0%  Guglt karlilik géranuma

Kaynak: Garanti BBVA Yatinm
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Akbank

Ozet Finansallar & Oranlar

(mnTL)

Net Kar

Toplam Aktifler
Ozsermaye
Kredi/Mevduat

NFM

Maliyet/Gelir
Degerleme Carpanlari
F/K

F/DD

Ozsermaye Getirisi
Aktif Getirisi

Hisse Senedi Bilgileri
Relatif Performans

Beta

BIST 100'deki Agirlig::
52 Hafta Araligi (TL):
P.Degeri (mnTL):

2022
60,024
1,075,186
153,600
82%
8.3%
19%

58
2.3
55%
7.9%

Ort. Gunluk Hacim (mnTL) 3 ay:

Yillik TL Getiri (%):
Halka Aciklik Orani (%):

Bim Birlesik Magazalar

Ozet Finansallar & Oranlar

(mnTL)

Net Satislar

FVAOK

Net Kar

FVAOK Mariji

Net Kar Marji
Degerleme Carpanlari
F/K

FD/Satislar
FD/FVAOK

Hisse Basl Kazang (TL)
Hisse BasI Temettu (TL)
Hisse Senedi Bilgileri
Relatif Performans

Beta:

BIST 100'deki Agirhg:
52 Hafta Araligi (TL):
P.Degeri (mnTL):

2022
279,253
13,632
16,596
4.9%
5.9%

18.2
11
233
27.33
0.00

Ort. Gunluk Hacim (mnTL) 3 ay:

Yillik TL Getiri (%):
Halka Aciklik Orani (%):

Garanti BBVA

Yatirhm
Mevcut/Hedef Fiyat:
2023 2024T 2025T
66,479 76,451 118,499
1,789174 2,236,468 3,019,231
211,195 277,674 380,883
71% 75% 72%
4.7% 3.5% 4.0%
33% 42% 37%
5.2 45 29
1.6 13 0.9
38% 31% 36%
4.5% 3.8% 4.5%
03.06.2024
Tlay 3ay 12ay
8% 49% 92%
1.23
3.8%
16.82-69.8
347,360
4597.4
91
52
Mevcut/Hedef Fiyat:
2023 2024T 2025T
328,442 578,222 722,639
13,751 26,020 55,357
15,441 29914 28,372
4.2% 4.5% 7.7%
4.7% 5.2% 3.9%
19.5 10.1 10.6
1.0 0.5 0.4
231 12.2 5.7
25.43 49.27 46.73
0.00 25.00 35.00
03.06.2024
Tlay 3ay 12ay
16% 12% 69%
071
3.3%
142.72 - 496.75
301,627
1522.3
65
60
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TL66.80 /7 82.0 Artis Potansiyeli: 23%
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AKBNK

BIST100

Akbank, glclt sermaye yeterliligi ve doéviz likiditesi ile ¢zel
bankalar igerisinde 6n plana ¢ikmaktadir. %13.4 seviyesinde
cekirdek sermaye orani ile Akbank, kapsamimizdaki bankalar
icerisinde en iyi operasyonel kar marjina sahiptir. Ozellikle,
ticari islemler gelirleri tarafinda glgclt olan Akbank igin yilin
ikinci yarisinda azalan mevduat faizleri ile marj tarafinda
toparlanma  bekliyoruz. Musteri  kazanimi  noktasinda
rakiplerine gbre daha iyi performans gosteren banka,
komisyon gelirleri tarafinda benzerlerine goére daha hizli
buylyor. Ayrica, sirket %8.4 seviyesinde toplam Grup Il ve
Grup Il kredileriyle, saglam bir aktif kalitesi yapisina sahip.
Akbank 2024 tahminlerimize gore 1.3x F/DD ve 4.5x F/K ile,
benzer ortalamasina gore sirasiyla %3 ve %7 primli islem
gormektedir. Bu prim seviyeleri, yakin dénem ortalamalarina
yakin olmakla birlikte, sirketin gucli temel gostergelerinin
daha iyi carpan seviyelerini hak ettigini dusunuyoruz.

TL496.75 /7 730.0 Artis Potansiyeli: 47%
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BIMAS

BIST100

Sirketin glglt finansal yapisi ve iyi kurgulanmis is modelini
begeniyoruz. 2024 vyih icerisinde ortalama enflasyonun
ylUksek devam edecek olmasi ve inelastik talep kosullarindan
dolayr gida perakendesi tarafinda olumlu goristimuz
bulunmaktadir. Kredi karti komisyon giderlerinden
etkilenmeyen Bim, 6zel markali Urtnleriyle de muUsteri
trafiginde saglikh gelisimine devam edebilir. Kira ve enerji-
yakit maliyetlerinin yani sira personel giderleri en buyuk
agirhga sahip gider kalemidir. Dolayisiyla asgari Ucrete
yapilacak olasi artis negatif bir etki yaratabilir. Ancak yil
genelinde satislardaki artisin kaldirag etkisiyle, negatif etki
buyuk oranda telafi edilebilecektir. BIMAS igin 611.8TL olan
hedef fiyatimizi 730.0TL'ye yukseltiyoruz ve Endeks Uzeri
(EU) tavsiyemizi devam ettiriyoruz.

LUTFEN EN ARKADAKI UYARI NOTUNU DIKKATE ALINIZ.
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Koc¢ Holding

Ozet Finansallar & Oranlar

(mnTL) 2022
Net Satislar 1,399,472
FVAOK 293,111
Net Kar 72,662
FVAOK Mariji 20.9%
Net Kar Marji 52%
Degerleme Carpanlari

F/K 8.1
FD/Satislar 1.6
FD/FVAOK 7.7
Hisse Basl Kazang (TL) 28.65
Hisse BasI Temetta (TL) 173
Hisse Senedi Bilgileri

Relatif Performans

Beta:

BIST 100'deki Agirhgi:

52 Hafta Araligi (TL):

P.Degeri (mnTL):

Ort. Gunluk Hacim (mnTL) 3 ay:

Yillik TL Getiri (%):

Halka Aciklik Orani (%):

Turkcell

Ozet Finansallar & Oranlar

(mnTL) 2022
Net Satislar 93,487
FVAOK 36,608
Net Kar 6,880
FVAOK Marji 39.2%
Net Kar Mariji 7.4%
Degerleme Carpanlari

F/K 328
FD/Satislar 2.8
FD/FVAOK 7.2
Hisse Basl Kazang (TL) 313
Hisse Basl Temettt (TL) 1.03

Hisse Senedi Bilgileri
Relatif Performans

Beta:

BIST 100'deki Agirlig::

52 Hafta Araligi (TL):

P.Degeri (mnTL):

Ort. Gunluk Hacim (mnTL) 3 ay:
Yillik TL Getiri (%):

Halka Aciklik Orani (%):

Yatirhm

Mevcut/Hedef Fiyat:
2023 2024T 2025T
1,219,023 1,247,032 1,683,493
249,217 148,012 199,816
72,230 5416 7,312
20.4% 11.9% 11.9%
5.9% 0.4% 0.4%
8.2 108.7 80.5
1.8 1.8 13
9.0 15.2 n3
28.48 214 2.88
8.00 1.28 1.73
03.06.2024
lay 3ay 12ay
-3% 23% 37%
1.02
6.5%
82.14 - 263.75
588,836
34115
70
22

Mevcut/Hedef Fiyat:
2023 20241 2025T
107,116 192,616 232,354
43,877 81,284 98,518
12,554 19,970 28124
41.0% 42.2% 42.4%
1M.7% 10.4% 12.1%
18.0 1n.3 8.0
25 1.4 1.1
6.0 33 2.7
5.71 9.08 12.78
2.85 4.54 6.39
03.06.2024
lay 3ay 12ay
22% 35% 43%
0.83
2.5%
32.67 -102.6
225,720
2200.8
83
54
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TL232.20 / 325.0 Artis Potansiyeli: 40%
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KCHOL

BIST100

Kog Holding'in dengeli portféy yapisi ve gliclt blylme vaat
eden sirketleri ile daha iyi degerleme seviyelerini hak ettigini
dusdntyoruz. Olumlu beklentilerimiz; i) NAD iskontosunun
son dénemde %15 seviyelerine gerilemesine ragmen, hala
orta vadeli ortalamalarin oldukca Uzerinde seyretmesi, ii)
gosterge niteligi tasimasindan dolayl yabancilarin hisse
piyasasinda aktif olduklari senaryoda ilk 6n plana ¢ikacak
sirketlerden olmasi, iii) cesitlendirilmis portféy yapisinin
dogal hedge yaratmasi, iv) yeni teknoloji yatirrmlarinin
portfoy degerini yukari tasima potansiyeline dayaniyor. Kog
Holding'in varlik tabani, iyi cesitlendirilmis bir portfoy

yapisina sahip, sektorel ve makro dongusellige Kkarsi
direnclidir.
TL102.60 / 137.0 Artis Potansiyeli: 34%
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TCELL

BIST100

Turkcell'in fiyat artislarinin devami, faturali abone sayisinda
ve data kullaniminda artisin destegi ile ARPU buytimesi ve
dolayisiyla enflasyon Uzerinde blyime kaydetmesini
bekliyoruz. Turkcell 2026 yilinda kullaniminin %65'ini kendi
yenilenebilir enerji kaynaklarindan karsilayabilme hedefi
dogrultusunda, 2025 yilina kadar 300MW Gunes Enerjisi
Santrali yatinmi yapmay planlamaktadir. Turkcell’in enerji
alanlarindaki yatinmlarini enerji fiyatlarindaki
dalgalanmalara karsi koruma, enerji guvenligi, enerji
maliyetlerinin azaltilmasi ve cevresel etki olarak 6nemli
buluyoruz. Turkcell, Superonline, Global Tower ve Paycell
icin ayn ayr stratejik yatinmc, is birligi ya da halka arz gibi
konular degerlendirdiklerini daha 6nce belirtmisti. Piyasa
kosullarindaki iyilesme bu konuda beklentileri ve haber
akislanni artirabilir dustncesindeyiz.

LUTFEN EN ARKADAKI UYARI NOTUNU DIKKATE ALINIZ.
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Tiirk Hava Yollari

Ozet Finansallar & Oranlar

(mnTL) 2022
Net Satiglar 311,169
FVAOK 78,684
Net Kar 47,429
FVAOK Marji 25.3%
Net Kar Marji 15.2%
Degerleme Carpanlari

F/K 9.1
FD/Satislar 2.2
FD/FVAOK 8.6
Hisse Basl Kazang (TL) 34.37
Hisse Basi Temettu (TL) 0.00

Hisse Senedi Bilgileri
Relatif Performans

Beta:

BIST 100'deki Agirhigi:
52 Hafta Araligi (TL):
P.Degeri (mnTL):

Ort. Gunltk Hacim (mnTL) 3 ay:

Yillik TL Getiri (%):
Halka Aciklik Orani (%):

Yatas

Ozet Finansallar & Oranlar

(mnTL) 2022
Net Satislar 12,757
FVAOK 891
Net Kar 350
FVAOK Marji 7.0%
Net Kar Mariji 2.7%
Degerleme Carpanlari

F/K 15.3
FD/Satiglar 0.7
FD/FVAOK 9.5
Hisse Basl Kazang (TL) 2.34
Hisse Basi Temettt (TL) 0.00

Hisse Senedi Bilgileri
Relatif Performans

Beta:

BIST 100'deki Agirhg:

52 Hafta Araligi (TL):

P.Degeri (mnTL):

Ort. Gunluk Hacim (mnTL) 3 ay:
Yillik TL Getiri (%):

Halka Aciklik Orani (%):

Arastirma | Hisse Stratejileri
Yatirhm
Mevcut/Hedef Fiyat: TL312.0 /7 455.0 Artis Potansiyeli: 46%
300.00
2023  2024T  2025T 250.00
504,398 798,153 997,707 200.00
115397 179584 226,480 150.00
163,003 94,184 122,701 12888
22.9% 22.5% 22.7% 0.00
32.3% 11.8% 12.3% § 83 8 8 8883383787 Y
533889233889 -F
26 46 35 THYAO BIST100
13 0.9 07 THY'deyuksek sezonla birlikte yolcu sayisinda artisindevam
59 38 30 edecegini bekliyoruz. Nisan ayinda toplam yolcu sayisiyillik
118.12 68.25 2891 %6.9 artarak 7.0mn ve 4A24'te ise yillik %8 artisla 25.5mn
0.00 0.00 0.00 olmustur. Ayrica, E-ticaret ve deniz tasimaciligindaki
03.06.2024 S(?ru"nlér neder.liyle“ kargo tar.aflnl.n gucla  kalacagini
tay 3ay 122y dusunuyoruz. Sirket'in kgrgo ge!lrlel.'l ABD$ bazinda y||.||k.
9% 1% 19% %26.9 artmis ve konfsollde ggllrlerln yak|a§||.<‘%'15.7'sm|
101 qugturmu;tur. '.I'HY'nl.n fohk5|yone| para b.ll’.lml ABD$
’ olup sirketin faaliyetleri tizerinde ABD$'nin etkisi énemlidir.
4.8% THYAO'nun gelirlerinin yaklasik %93 yabanci para birimi
1501330 iken maliyetlerinde yabanci para oraninin %76 seviyesinde
430560 Gimas; karlihgini desteklemektedir. THYAO 2025-2036 yillar
110848 grasinda teslim alinmak tzere 240 adedi kesin, 115 adedi
36 opsiyon olmak Uzere toplamda 355 adet ucagin satin
50 alinmasina karar vermistir. Yeni nesil ucgaklarnn filoya
katilmasi, yeni ucaklarin hem daha az yakit tiketmesi hem
de daha fazla koltuk kapasitesine sahip olmasi, sirkete
maliyet avantaji saglayacaktir.
Mevcut/Hedef Fiyat: TL35.80 /7 60.70 Artis Potansiyeli: 70%
50.00
2023 2024T 2025T 40.00
13,533 21,653 26,391 30.00
1,386 2,741 3,475 20.00
700 594 1,840 10.00
10.2% 12.7% 13.2% 0.00
5.2% 2.7% 7.0% 8§ ¥ § 838833838
58388°9g3ggge-r
77 90 29 YATAS BIST100
0.6 0.4 03 Yatas'ta FVAOK 4C23'te oldukca yuksek gerceklesmis ve
6.1 31 24 genel olarak 4C23'te guglt bir toparlanma gozlenmisti.
4.68 3.97 1228  Yatas'in satislarinin yaklasik %50'sini olusturan bayilere
0.00 119 368 yaptigl satiglara kredi karti komisyon giderleri yansimiyor.
03.06.2024  polayisiyla 1C24'te Yatas'in kredi karti komisyonlarindaki
Tay 3ay 12ay  artislardan gorece daha az etkilenmesini bekliyoruz. 2024
3% 0% “44%  yilinin tamami icin, satislarin giiclenmesiyle beraber kar
0.99 marjlarinda da yaklasik 2pp genisleme bekliyoruz. Yatas son
01% 12 ayda rolatif %44 kayip yasadi ancak bize goére en kot
2244 -44.54 geride kaldi. Lojistik ve yaziimda sorunlarnn atlatiimis
5'73862 olmasiyla belirledigimiz hedef degere daha kolay ulasabilir.
48
54
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Yapi Ve Kredi Bankasi

Ozet Finansallar & Oranlar

(mnTL) 2022
Net Kar 52,745
Toplam Aktifler 1,108,094
Ozsermaye 126,256
Kredi/Mevduat 84%
NFM 9.1%
Maliyet/Gelir 21%
Degerleme Carpanlari

F/K 53
F/DD 22
Ozsermaye Getirisi 57%
Aktif Getirisi 6.5%

Hisse Senedi Bilgileri
Relatif Performans

Beta

BIST 100'deki Agirligr:

52 Hafta Araligi (TL):

P.Degeri (mnTL):

Ort. Gunltk Hacim (mnTL) 3 ay:
Yillik TL Getiri (%):

Halka Aciklik Orani (%):

Yatirhm
Mevcut/Hedef Fiyat:
2023 2024T 2025T
68,009 71,409 111,399
1,738,651 1,999,449 2,499,311
178,852 240,060 337,176
82% 86% 85%
5.4% 2.7% 3.9%
30% 39% 35%
4.1 39 25
1.6 1.2 0.8
45% 34% 39%
4.6% 4.1% 5.3%
03.06.2024
Tay 3ay 12ay
3% 35% 44%
114
3.1%
11.07 - 37.96
277,739
5025.9
76
39

TL32.88 7 42.0

Arastirma | Hisse Stratejileri

Artis Potansiyeli: 28%

01.23

™
N
©

03.23
04.23
08.23
10.23
12.23
02.24
04.24

o

YKBNK

Yapi Kredi 2024 tahminlerimize gore 1.2x F/DD ve 3.9x F/K
ile islem gortyor. Son yillarda, dénisim hikayesi yaratan
Yapi Kredi 6zkaynak karliligini 6zel bankalar ortalamasinin
Uzerine tasimasina ragmen henlz ortalamalara yakin
carpanlarla islem gormektedir. Ozellikle, vadesiz mevduat
tabanini %44 ile oldukga ytksek bir noktaya tasiyan Yapi
Kredi'nin marj yoénetiminde 6nimuzdeki dénemde olumlu
ayrismaya devam etmesini bekliyoruz. Ayrica, komisyon
gelirlerinde basarili buldugumuz Yapi Kredi'nin Gider/gelir
rasyosunun %37 ile benzerlerine gore daha iyi bir noktada
olmasini olumlu buluyoruz. Sirket yilinilk ceyreginde artan
swap maliyetleri ile marj tarafinda baski yasamis olsa bile,
yilin ikinci yarisinda normallesmesini bekledigimiz fonlama
maliyeti ile birlikte bu noktada performansini yukari
cekecegini dusunuyoruz.

BIST100
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Yatirm

Tavsiye Listesi

Bu raporumuzla ISCTR ve EKGYO icin Endeks Uzeri Getiri (EU) olan tavsiyemizi Endekse Paralel (EP)
olarak degistiriyoruz.

03.06.2024 Hisse Temel Kapanis 12A Hedef Artis Piyasa Degeri Piyasa Degeri Ort.
Tavsiye (TL) Fiyat Potansiyeli (mn TL) (mn ABD$) Hacim**
Bankalar
Garanti Bankasi GARAN Not Yok  108.60 - - 456,120 14,186 2,194
Yapi Ve Kredi Bankasi YKBNK EU 32.88 42.0 28% 277,739 8638 4,519
Halk Bankasi HALKB EP 18.47 18.7 1% 132,703 4,127 1,081
is Bankasi (C) ISCTR EP 16.50 17.5 6% 412,500 12,829 5,025
T. Vakiflar Bankasi VAKBN EP 23.64 22.3 -6% 234,412 7,290 948
Akbank AKBNK EU 66.80 82.0 23% 347,360 10,803 4,290
T.S.K.B. TSKB EP 11.75 1.1 -6% 32,900 1,023 3N
Holdingler
Kog Holding KCHOL EU 232.20 325.00 40% 588,836 18,313 2,807
Sabanci Holding SAHOL EU 100.60 126.77 26% 211,298 6,572 2,223
GYO
Emlak G.M.Y.O. EKGYO EP 8.92 10.2 14% 33,896 1,054 2,224
Sanayi
Anadolu Efes Biracilik AEFES EU 214.00 293.8 37% 126,711 3,941 448
Arcelik ARCLK EP 176.30 210.0 19% 119,131 3,705 614
* Aselsan ASELS EU 60.40 84.0 39% 275,424 8,566 2,652
* Bim Birlesik Magazalar BIMAS EU 496.75 730.0 47% 301,627 9,381 1,356
Coca Cola igecek CCOLA EU 800.00 1068.6 34% 203,497 6.329 390
Koza Anadolu Metal KOZAA EP 50.30 59.0 17% 19,520 607 576
Koza Altin isletmeleri KOZAL EP 21.34 25.7 20% 68,341 2,125 1,844
* Mavi Giyim MAVI EU 96.45 129.6 34% 38,315 1,192 305
Migros MGROS EU 490.50 704.6 44% 88,807 2,762 749
* Pegasus Hava Tasimaciligi PGSUS EU 210.40 285.0 35% 105,200 3,272 2,066
Sise Cam SISE EU 48.96 68.5 40% 149,975 4,664 1,858
Sok Marketler Ticaret SOKM EU 60.10 102.9 71% 35,657 1,109 552
Turkcell TCELL EU 102.60 137.0 34% 225,720 7,020 2,076
Turk Telekom TTKOM EU 47.20 60.5 28% 165,200 5138 1,070
* Tark Hava Yollari THYAO EU 312.00 455.0 46% 430,560 13,391 10,115
Ulker ULKER EU 144.60 215.0 49% 53,397 1,661 706
* Yatas YATAS EU 35.80 60.7 70% 5,363 167 75
Teknosa TKNSA EU 35.02 80.1 129% 7,039 219 193
Tupras TUPRS EU 173.90 275.0 58% 335,070 10,421 4,021
BIST 100 XU100 10,557 9,042,823 281,240 102,758

*: BIST Katilim Endeksine Dahildir, **: 6 aylik, (mn TL), EU: Endeks Uzeri, EP: Endekse Paralel, EA: Endeks Alti, GG: Gozden Gegiriliyor
Kaynak: Garanti BBVA Yatirm
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Yatirm

UYARINOTU

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 ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumia'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir.
Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da gikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Mod el
Portfoy'e girmesi ya da ¢cikmasiuzun vadelitemel tavsiyesinindegistigianlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portféy olup; piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kumdulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portfoy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilandegisimler, yatinmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirm
danismanhgr 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 ilerisk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bunedenle, sadece burada yer alanbilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gorisuni yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinrm Menkul Kiymetler A.S.'nin yaziliizni olmadikca igerigi kismen ya da tamamen UgUncU kisilerce
hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun goénderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi tlkelerdeki yasal duzenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.

Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.

Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Cift¢i Towers Kule T,
34340 Besiktas / istanbul

Telefon: 212 384 1121

Faks: 212352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr
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