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A4C21T Kar Tahminleri 20.01.2022-915AM
Bilanco dénemi, 26 Ocak'ta Arcelik'in finansallarini aciklamasiyla baslayacak. V> '20lo Tord Son Agiklama Tarihi
Bankalardan ilk olarak Akbank 1 Subat tarihinde bilangosunu aciklayacak. Sirketlerin bilango ~ Kensolide Olmayan 01.03.2022
aciklama son tarihi konsolide olmayan sirketler igin 1 Mart ve konsolide olan sirketler igin 11~ Konsolide 11.03.2022
Mart. Solo banka bilancolari igin son aciklama tarihi ise 1 Mart'dir. Tahminlerimiz, 4C21'de  Banka Solo 01.03.2022
bankalar igin yillik %171, 6nceki ceyrege gore ise %43 ile gliglt kar blytimesine isaret ediyor. 4C20  3¢21  4¢21 DYj']"f C;y[?'fsel
egisim egisim
Banka-disi sirketler icin ise, agirlikli olarak kur hareketleri ile beraber %71 yillik net kar artisi  “agpg/TL Els £
(ceyreksel %714 dusts) ve %100 yillik FAVOK buyumesi (%18 ceyreksel bilytime) — Donem Sonu 7419 8879 13329 797%  50.1%
I o . } Ortalama 7857 8531 11229 429%  316%
ongoruyoruz. Toplamda, arastirma kapsamimizdaki sirketlerin 4C21'de %101 yillik net kar  Eyr/TL
artisi (%2 ceyreksel artis) kaydetmesini bekliyoruz. Dénem Sonu 9116  10.293 15.087 655%  46.6%
Ortalama 9373 10057 12811 367%  27.4%
-~ v e . X 50€ - 50% Sepet
Bankacilik sektoriinde giiclii kar artisi bekliyoruz. Arastirma kapsamimizdaki bankalarin - psnem Sonu 8268 9586 14208 71.8%  482%
4C21'de %43 ceyreksel ve %171 yillik artisla, toplam 15.2mir TL net kar aciklamalarini ~ Ortalama 8615 9294 12020 39.5%  29.3%

bekliyoruz. Bunun neticesinde, bankalarin yilin son ceyreginde 6zkaynak karliliginin ise %20 (TL mn) 4G20  3G21  4C2IT D:g::i(m 9;;’;;:'
olacagini tahmin ediyoruz. Bankalarin son ceyrekte 60baz puana yakin guclu marjlar  gojpa pisi

aciklamasini bekliyoruz. Ozellikler, 150-200baz puan arasinda artan kredi makasi ve gy 165,445 225714 269,283  63% 19%
TUFE'ye endeksli tahvil portfoylerinin gtclti katkisi marj beklentimizin ana gerekgeleridir. FVAOK 25003 42599 50,070  100% 18%
Diger yandan, ticari islemler gelirleri kur kaynakli volatilite nedeniyle oldukca guglu FVAOK Marii 15.2% 189% 186% 34pp  -03pp
gelecektir. Diger yandan, bankalarin ek personel giderleri faaliyet giderlerinin ¢eyreksel Net Kar 13.061 26,066 22314  71% 14%
olarak %32 artmasina neden oluyor. Ayrica, bankalar gtclt gelirlerinin bir kismini karsilik Banka

yukumlultklerini artirarak dengelediler, risk maliyetlerinde ceyreksel olarak anlamli artislar et kar 5626 10612 15220  171% 43%
bekliyoruz. Toplam Net Kar 18,686 36,678 37,533 101% 2%

Kapsamimizdaki bankalardan, is Bankasi ve Akbank'in bu geyrekte giiclii net faiz marjlari ve ticari islemler gelirleri ile benzerlerine gére
olumlu ayrismasini bekliyoruz. Gugli net faiz marji ve pozitif ticari islemler destegi nedeniyle is Bankasi igin giicli bir ceyrek bekliyoruz. Kredi mariji,
kapsama alanimizdaki en yuksek oranlardan biri olan 200 baz puan artti. Sisecam'in gtiglu karliiginin is Bankasi'nin net karini desteklemesi, karlilg
artiran bir diger énemli unsur oldu. TUFE'ye endeksli tahviller tarafindan desteklenen saglam marjlar ve ayrica guglu ticari islemler nedeniyle,
Akbank'in 4C21'de gliclt bir bilango agiklamasini bekliyoruz. Ticari islemler kari, déviz oynakligi nedeniyle ceyrek icin destekleyicidir. Kamu bankalari
ceyreksel olarak gtiglt kar buytumesine ulasmis olsalar bile, hala kapasitelerinin cok altinda 6zkaynak karliligi tretiyorlar.

Kapsamimizdaki banka disi sirketlerde ise yillik bazda %71 kar artisi bekliyoruz. Banka disi sirketler icin 4C21'de %100 yillik FAVOK ve %63
yillik satis buytmesi tahmin ediyoruz. Yurtici ve yurtdisindaki ekonomik toparlanmanin sirketlerin 4C21 faaliyet performanslarini olumlu yonde
etkilemesini bekliyoruz. Ote yandan, 4C21'de deger kaybetmeye devam eden TL, yiksek enflasyon ve artan enerji ve tedarik maliyetleri sirketlerin net
karlari ve FAVOK marijlari tzerinde etki yaratiyor. 4C21'de TL'deki deger kaybi sepet bazinda ortalama %29,3 olurken, enerji ve emtia fiyatlarinda
genele yayilan bir yikselme trendi devam etti. Otomotiv ve beyaz esya tarafinda artan gtiglti dis talep ve kur etkisi satis bllyimesine neden olurken,
artan hammadde maliyetleri ise marjlar Uzerinde kismen baski yaratiyor. Demir-gelik tarafinda fiyatlarin normallesmeye basladigi, enerji ve
hammadde maliyetlerinin marjlari baskiladigi bir déneme giriyoruz. Perakende sektord glicli operasyonel performansini devam ettiriyor, ancak
Rekabet Kurulu cezasini bu geyrege yansitmamiz net kari asagl ¢ceken bir unsur. Havacilik acisindan dustk sezon ve varyantin etkilerini gorurken,
hedge gelirlerive kur etkisi bilancolari etkiliyor.

Olumlu 4C21 performanslari: Koza Altin'da azalan altin Uretim beklentimize karsin, zayif TL'nin katkisiyla gliclt sonuclar bekliyoruz. Ceyreksel
olarak %38 faaliyet kari ve %51 net kar buyume beklentimiz mevcuttur. Sisecam’da ise son geyrekte zayif TL'nin glclu destegi ve duz cam
segmentinin katkis ile yillik ve ceyreklik olarak sirasiyla %400 ve %175 net kar buyumesi bekliyoruz. Kardemir'de ton bagina 240ABD$ FVAOK
beklentimiz ile hem yillik hem de ¢eyreksel bazda olumlu goértinim bekliyoruz. Otomotiv tarafi oldukga guiclt. Froto ihracat artisi ve yurtici ticari arag
pazarindaki guclu pazar payi ile bu dénemde yasanan duruslara ragmen gugli kaldi. Tofag'ta ise sirketin saglam maliyet/gelir yapisi, AL ya da Ode
anlasmalariyla korunaklh karlilik devam ediyor. Petrokimya bu ¢eyrekte operasyonle tarafta olumlu ayrismasini bekledigimiz bir sektér. Petkim igin
nafta-etilen spread'inin ton basina 527 ABD$ seviyesinde seyrettigi 4C21'de guclu bir karlilik bekliyoruz.

Zayif 4C21 performanslari: Aksigorta'nin da net karinda yillik ve geyreklik bazda daralma bekliyoruz. Artan kur etkisinin hasar maliyeti Gzerindeki
baskisi ve asgari Ucret zammi ile artan karsiliklar net kari baskiliyor. Pegasus i¢in Omicron varyantinin olumsuz etkisi ve EURUSD paritesine bagli kur
fark zarari beklentimiz mevcuttur.

Olumlu Beklentiler Olumsuz Beklentiler
AKBNK: Giclt marj yonetimi ve artan ticari islemler gelirleri AKGRT: Kur etkisi ile artan hasar giderleri

ISCTR: Guglu marj yonetimi ve artan istirak katkisi

KOZAL: Azalan altin tGretim beklentimize karsin, zayif TL'nin katkisiyla gtiglti sonuglar
SISE: Zayif TL'nin gliglt destegi ve diiz cam segmentinin katkisi

KRDMD: Ton basina 240ABD$ FVAOK beklentisi ile yillik ve ceyreksel net kar artigi
FROTO: ihracat artisi ve yurtici ticari arag pazarindaki gliclt pazar payi

TOASO: Saglam maliyet/gelir yapisi, AL ya da Ode anlasmalariyla korunakl karlilik
PETKM: Ton basina 527 ABD$ Nafta-etilen spread'iile gicl bir karlilik

PGSUS: Omicron varyantinin olumsuz etkisi ve
EURUSD paritesine bagh kur farkiz zarari



Borsa
Kodu

AKBNK

HALKB

ISCTR

VAKBN

YKBNK

TSKB

(mnTL)

Banka

Akbank

Halk Bankas!

Is Bankas (C)

T. Vakiflar Bankas!

Yapi Ve Kredi
Bankasi

TSKB.

Toplam

Tavsiye

EU

EP

EP

EP

EU

EP

Net Faiz
Gelirleri

7.792

19,531

9529

9,285

7.389

820

54,346

4c21T

Komsiyon
Gelirleri

1,386

1,245

2310

1377

1914

23

8,255
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Net Kar

4,256

1110

4,464

1766

3,323

302

15,220

Yillik Degisim

Net Faiz Komsiyon

Gelirleri

49%

680%

46%

126%

47%

56%

127%

Gelirleri

60%

90%

50%

80%

43%

99%

59%

Net Kar

130%

118%

174%

164%

334%

46%

7%

Arastirma

Bankacilik Sektoru

Ceyreksel Degisim

Net Faiz Komsiyon
Gelirleri

23%

357%

32%

97%

16%

10%

84%

Gelirleri

3%

10%

16%

18%

1%

50%

9%

Tahmini Aciklama

Tarihi
Net Kar
33% 01.02.2022
1104% 07-11.02
49% 07-11.02
130% 07-11.02
2% 03.02.2022
2% 03.02.2022
43%

Yorum

TUFE'ye endeksli tahviller tarafindan desteklenen saglam marijlar ve ayrica guiglt ticari
islemler nedeniyle, Akbank'in 4C21'de gtiglti bir bilanco agiklamasini bekliyoruz. Ticari
islemler kari, doviz oynakligi nedeniyle ceyrek icin destekleyicidir. TL makasi geyreksel
90bps artti ve Akbank'in 2021 icin yaklasik %3 net faiz marjina ulasmasini bekliyoruz. Risk
maliyeti tarafinda, TL deger kaybi nedeniyle nedeniyle bir artis gérmeyi bekliyoruz ve
kuimulatif risk maliyeti 2021 icin 100baz puan civarinda olacak.

Halkbank net faiz marji, 4C21'de oldukca guiclti ctinkti Halkbank, TUFE'ye endeksli tahvil
portfoytini %36'lik yil sonu enflasyonu ile degerlendiriyor. Dolayisiyla, 4C21'de net faiz
gelirinde keskin bir artis gérmeyi bekliyoruz. Ancak, ticari zarar ve karsilik giderlerindeki
yuksek artig, net kar rakamini asagi cekti, bu nedenle 4C21, %10 ile 6zkaynak karlihg
agisindan bir bagka zayif ceyrek oldu.

Temel olarak saglam net faiz marji ve pozitif ticari ilemler destegi nedeniyle Is Bankas icin
guclt bir geyrek bekliyoruz. Kredi marji, kapsama alanimizdaki en ytiksek oranlardan biri
olan 200 baz puan artti. Sisecam'n giglu karlliginin Is Bankasimin net karnni
desteklemesi, karlihig artiran bir diger onemli unsur oldu. Emeklilik agigi operasyonel
maliyeti artirdi, ancak hala yonetilebilir duzeyde.

Net faiz geliri, kredi marjindaki 2.5 puanlik artis ve TUFE'ye endeksli tahvil poertféyt
katkisi nedeniyle guiclu. Ancak, buytik swap giderleri nedeniyle ticari islemler gelirleri hala
negatif. Karsilik tarafinda, kur hareketi ve serbest provizyonlar nedeniyle anlamli bir
ceyreksel artisi gérmeyi bekliyoruz. Operasyonel tarafta ise personel giderlerinden
kaynakli bir artis gérmeyi bekliyoruz.

4G21, yaklasik %22 ozkaynak karliligi ile Yapi Kredi igin bir baska guclu ceyrek olacak. 55
milyar TL'lik TUFE'ye endeksli portféyt marjlar igin destekleyici olacaktir. Kredi makasinda
yasanacak iyilesme yaklasik 50baz puan olacaktir. Ticareti igslemler, artan alim satim ve
IRS kazanclari nedeniyle 4C21 icin destekleyici olacaktir. Negatif tarafta, personel
maliyetlerindeki artis nedeniyle operasyonel giderlerde keskin bir artis gérmeyi bekliyoruz.
Kumiilatif risk maliyeti, 4C21'de 100baz puan'in hafif altinda olacak.

TUFE'ye endeksli tahviller ve kur etkisi ile artan marjlar geyregin olumlu yonleri olarak 6ne
cikiyor. Ancak, artan karsiliklar ve swap maliyetleri ceyreksel olarak yatay bir karliliga
neden olmaktadir.



$¢Garanti BBVA

Yatirbm

AC21T Kar Tahminleri - Banka Disi Sirketler

Borsa
Kodu

AKGRT

ARCLK

ASELS

AYGAZ

BIMAS

DOAS

EKGYO

ENKAI

EREGL

FROTO

KORDS

KOZAL

KRDMD

MGROS

PETKM

PGSUS

SISE

SOKM

TCELL

THYAO

TKFEN

TOASO

TUPRS

Sirket

Aksigorta

Arcelik

Aselsan

Aygaz

Bim Birlesik Magazalar

Dogus Otomotiv

Emlak G.M.Y.O.

Enka insaat

Eregli Demir Celik

Ford Otosan

Kordsa Teknik Tekstil

Koza Altin Isletmeleri

Kardemir (D)

Migros

Petkim

Pegasus Hava
Tasimaciligl

Sise Cam

Sok Marketler Ticaret

Turkeell

Tark Hava Yollari

Tekfen Holding

Tofas Otomobil Fab.

Tupras

Tavsiye| Satiglar FVAOK Net Kar

EU

EU

EU

EU

EU

EU

EU

EU

EU

EU

EU

EU

EU

EU

EU

22,469

10,980

5610

19,973

4,265

1,450

9,107

17,915

25,030

2,40

1379

4,296

10,376

8,394

3,395

11,050

7,796

9,538

34,236

5,015

8,503

46,365

ac21T

1977

3,041

218

1730

525

425

2,295

7.079

3,514

258

786

1,598

797

1,639

423

2,221

763

3,922

9,278

527

1341

5713

749

2,088

149

250

468

270

487

4,059

3,034

15

790

1223

-222

1,453

-743

3,725

174

712

1,780

280

876

944

FVAOK

Mariji

8.8%

27.7%

3.9%

8.7%

12.3%

29.3%

25.2%

39.5%

14.0%

12.1%

57.0%

37.2%

7.7%

19.5%

12.5%

20.1%

9.8%

41.1%

27.1%

10.5%

15.8%

12.3%

Satislar FVAOK Net Kar

69%

43%

90%

30%

-38%

60%

178%

77%

19%

48%

47%

167%

31%

105%

164%

65%

31%

25%

146%

49%

-8%

132%

Yilik Degisim

ad.

4%

44%

97%

13%

1%

361%

250%

164%

51%

23%

90%

280%

37%

115%

10540%

44%

20%

19%

139%

782%

21%

2355%

-86%

-36%

43%

9%

-70%

58%

0%

-76%

118%

57%

95%

17%

291%

ad.

119%

ad.

400%

ad.

-45%

ad.

ad.

37%

151%

FVAOK

Marj

Opp

-5.5pp

0.2pp

0.1pp

-1.3pp

47pp

19.1pp

5.2 pp

13pp

-2.4pp

13pp

MN.pp

0.3pp

0.8pp

12.1pp

-29pp

-0.9pp

2pp

-0.8 pp

8.7pp

3.7pp

1.2 pp

Satiglar FVAOK Net Kar

ad.

24%

231%

18%

14%

-12%

-24%

16%

2%

33%

8%

55%

71%

6%

25%

-25%

34%

8%

5%

18%

39%

52%

13%

ad.

12%

432%

-10%

15%

9%

-20%

5%

5%

73%

-16%

38%

119%

-12%

23%

-76%

12%

18%

-4%

-4%

56%

37%

131%

Ceyreksel Degisim

-81%

15%

247%

-56%

72%

26%

-24%

-57%

-19%

60%

-18%

51%

150%

-15%

175%

-50%

72%

-39%

51%

-4%

FVASK
Marji

-0.9pp

10.5pp

-1.2pp

0.4pp

17pp

-2.4pp

-1.1pp

32pp

-3.5pp

7pp

83pp

-1.6 pp

-0.3pp

-25.9 pp

-4pp

0.8pp

-3.9pp

-6.2 pp

11pp

-1.7pp

6.3pp

Tahmini Aciklama

Tarihi

07.02.2022

26.01.2022

21-25.02

Subat 2. hafta

11.03.2022

23-28.02

14-18.02

03.03

Subat 2. hafta

Subat ilk hafta

Subat 2. hafta

01.03.2022

01-07.03

01.03.2022

28.02.-04.03

04.03.2022

07-11.02

01-11.03

14-18.02

01.03.2022

24.02.2022

03.02.2022

Subat 2. hafta

Arastirma

Yorum

Aksigorta'nin da net karinda yillik ve ceyreklik bazda daralma bekliyoruz. Artan kur etkisi ile asgari
ticrete yapilan zammin neden oldugu maliyet artislari kar tizerinde baski yaratiyor.

TL'nin deger kaybi ve Hitachi ve Whirrlpool'un konsolidasyonun gelirleri olumiu etkilemesini ancak
artan hammadde maliyetlerinin etkisiyle marjlarda daralmanin devamini bekliyoruz.

Zay(f TL ile birlikte son ceyrekte daha yuksek alacak tahsili

Artan maliyetler satis fiyatlarina yansitilabildi. Stok kari bu dénemde etkin oldu. Tuprasin disiik kari
net kara olumsuz yansidi

Enflasyonun son ceyrek satis gelirlerine pozitif katkisini Rekabet Kurumu idari para cezasi (718,3mn
TL) golgede birakacak

Dustk satis adetlerine ragmen fiyat artislari ve yuksek talep hem FVAOK hem de net kari olumlu
etkiledi

Insaat yatinmlarindaki azalma ve son ceyrekte maliyet tarafinda yasanan artislar net kar tizerinde
baski yaratti

Segment bazinda ceyreksel olarak karlilikta bir degisiklik gérmesek de yatinm portfoyinden gelecek
olan yuksek zarar net kari olumsuz etkileyecek

Ton bagina 385 ABD$ FVAOK bekledigimiz bu geyrekte ceyreksel olarak biraz normallesme gérsek
de yillik bazda 6nemli bir buytimeye isaret ediyor. Enerji fiyatlarindaki ve enflasyondaki artisin kismi
etkisini 1G22 den itibaren gormeye baslayacagiz.

Hem ihracat satislarindaki artis hem de yurtici ticari arag pazarindaki gticlti Pazar pay bu dénemde
yasanan duruslara ragmen guclu kalmasini saglamistir.

Hammadde maliyetlerindeki artis ceyreksel bazda marjlari dustrdi. Yillik bazda ise giiglt sonuglar.

Daha dustik yillik altin tretimi beklentimize ragmen, zayif TL'nin etkisiyle giiclii sonuglar bekliyoruz.

Ton bagina 240ABD$ FVAOK bekledigimiz bu ceyrekte ceyreksel olarak artis gérmeyi bekliyoruz.
Acik pozisyonun da ortadan kalkmasiyla TL deki deger kaybindan onemli bir negatif etki olmasini
beklememekteyiz.

Negatif tarafta 388.3mn TL idari para cezasi, yiuksek tasima ve enerji maliyetlerinin karlihg
baskilamasi; pozitif tarafta ise normallesen musteri trafigi ve yiksek online katkisi ile beklentileri
asan gelirler

Nafta-etilen spread'inin ton basina 527 ABDS$ seviyesinde seyrettigi 4C21'de guglu bi karlilik
bekliyoruz. FVAOK'an 1.5mir TL seviyesinde kalacagini ve giiclii finansallara isaret edecegini tahmin
ediyoruz.

Omicron varyantinin olumsuz etkisi ve EURUSD paritesine bagli kur kayiplar

Dogal gaz zamlarinin FVAOK marjinda olumsuz etkisine ragmen, TL'deki deger kaybinin olumlu etkisi

Artan enflasyon ve ¢zellikle raf émru yuksek drtnlerde 6ne cekilen talep ile satis gelirleri piyasa
beklentilerini yenecek. Ancak son ceyrege yansittigimiz 288mn TL'lik ceza net kari baltalayacak.

ARPU artisina karsin TL'de sert deger kaybinin olasi olumsuz etkileri

Omicron varyantina karsin, uzun mesafeli uguslar ve transfer yolcularin katkisi ile birlikte TL deger
kaybinin olumlu etkisi

Kimya (Gubre) segementinin cok guglu bir karliik géstermesini bekliyoruz. Insaat tarafinda ise
beklentilerimizi dusuk tuttuk.

Sirketin saglam maliyet/gelir yapis, AL ya da Ode anlasmalariyla korunakli karliigi voilatil
zamanlarda one cikarmaktadir. Yuritici pazarda da azalan talebe ragmen Tofas'n da i¢inde
bulundugu dusuk fiyath araclarda Pazar payi artmaktadir.

Bu ceyrekte duzelen talep ile birlikte operasyonel karlilik tarafinda énemili bir iyilesme bekliyoruz.
Ancak TL'deki deger kaybindan operasyonel olmayan kalemlerde onemli kur farki gideri
hesaplamaktayiz.
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Tavsiye Listesi
19.01.2022 Hisse Temel Kapanis Hedef Fiyat* Artis Piyasa Degeri Piyasa Degeri Ort. F/K F/DD Ozkaynak Get.
Tavsiye (TL) Potansiyeli (mn TL) (mn ABD$) Hacim** 2021T 2022T 2021T 20227 2021T 2022T
FINANSAL
Bankalar 3.9 3.2 0.64 0.57 125% 14.2%
Akbank AKBNK EU 7.88 10.10 28% 40,976 3,020 791 3.8 3.1 0.58 0.51 151% 15.0%
Garanti Bankasi GARAN - 12.03 - - 50,526 3,723 2,393 - - - - - -
Halk Bankasi HALKB EP 5.34 5.40 1% 13,210 973 283 8.0 4.8 0.29 027 33% 8.6%
Is Bankasi ISCTR EP 8.35 8.75 5% 37,575 2,769 501 4.0 3.4 0.50 0.44 131% 14.8%
Vakifbank VAKBN EP 3.96 4.25 7% 15,466 1,140 244 35 3.0 0.31 028 91% 11.3%
YKB YKBNK EU 4.1 5.05 23% 34,717 2,558 973 3.4 2.7 0.61 0.51 19.0% 19.0%
TSKB TSKB EP 1.60 1.80 13% 4,480 330 205 4.3 3.6 1.10 096 145% 16.0%
Sigorta ve Emeklilik
Aksigorta AKGRT EP 8.12 10.50 29% 2,485 183 1.9 7.8 7.3 2.70 2.00 39.0% 39.0%
Hisse Temel Kapanis Hedef Fiyat* Artis Piyasa Degeri Piyasa Degeri Ort. F/K Diiz. NAD Diiz. NAD
Tavsiye (TL) Potansiyeli (mn TL) (mn ABD$) Hacim** 2021T 2022T (mnTL) prim / iskonto
Holdingler
Kog Holding KCHOL EU 32.86 42.90 31% 83,330 6,141 431 159,041 -48%
Sabanci Holding SAHOL EU 15.48 19.50 26% 31,585 2,328 337 53,235 -41%
Hisse Temel Kapanis Hedef Fiyat* Artis Piyasa Degeri Piyasa Degeri Ort. F/K FD/FVAOK F/DD
Tavsiye (TL) Potansiyeli (mn TL) (mn ABD$) Hacim** 2021T 2022T 2021T 2022T Trailing
GYO
Emlak GYO EKGYO EP 2.47 2.65 7% 9,386 692 464 6.5 53 7.7 6.4 0.4
Hisse Temel Kapanis Hedef Fiyat* Artis Piyasa Degeri Piyasa Degeri Ort. F/K FD/FVAOK FD/Satis
Tavsiye (TL) Potansiyeli (mn TL) (mn ABD$) Hacim** 2021T 2022T 2021T 2022T 2021T 2022T
SANAYiI 10.9 6.3 6.67 4.58 1.12 0.87
Arcelik ARCLK EU 53.60 70.00 31% 36,219 2,669 248 1.3 5.2 7.0 3.8 0.8 0.4
Aselsan ASELS EP 23.22 28.40 22% 52,942 3,901 790 9.6 85 10.7 8.7 25 2.0
Aygaz AYGAZ EP 24.96 31.00 24% 7,488 552 21 17.3 7.5 10.3 7.5 0.7 0.4
BiM BIMAS EU 70.30 97.18 38% 42,686 3,146 418 17.6 n.2 7.8 5.8 0.7 0.5
Brisa BRISA EP 29.74 35.13 18% 9,074 669 29 18.4 17.0 10.7 10.7 2.2 2.2
Dogus Otomotiv DOAS EP 49.16 51.50 5% 10,815 797 73 6.6 7.0 53 3.1 0.5 0.3
Enka Ingaat ENKAI EU 14.74 20.05 36% 82,544 6,083 65 12.7 4.9 121 - 2.2 -
Eregli Demir Celik EREGL EU 29.34 41.33 A% 102,690 7,567 1,106 6.2 3.8 3.9 1.7 1.6 0.8
Ford Otosan FROTO EU 270.40 343.00 27% 94,886 6,992 390 13.9 12.5 n.e 8.4 1.4 0.8
Kardemir (D) KRDMD EU 12.30 17.14 39% 9,597 707 1,335 5.0 1.6 2.4 - 0.6 -
Kordsa Global KORDS EP 36.44 44.90 23% 7,089 522 83 28.0 7.8 16.1 6.9 1.6 0.7
Koza Anadolu KOZAA EU 22.54 28.10 25% 8,747 645 278 7.7 5.1 0.3 0.2 0.2 0.1
Kozal Altin KOZAL EU 130.70 172.00 32% 19,932 1,469 608 7.5 5.1 5.2 3.2 2.9 1.9
Migros MGROS EU 42.46 59.66 A% 7,688 566 105 53.4 9.9 3.7 2.8 0.3 0.2
Petkim PETKM EP 9.18 11.97 30% 23,266 1,714 1,051 4.9 4.4 4.4 3.8 1.1 0.8
Pegasus PGSUS EU 99.05 140.20 42% 10,133 747 259 - 8.3 10.5 5.0 2.8 1.6
Sise Cam SISE EU 14.22 20.10 A% 43,559 3,210 1,274 7.0 5.8 6.4 5.0 1.5 1.1
Sok Marketler SOKM EU 14.65 19.65 34% 8,965 661 75 67.9 285 4.4 3.4 0.4 0.3
Tekfen Holding TKFEN EP 22.40 27.50 23% 8,288 611 202 1.0 4.5 6.1 2.4 0.5 0.2
Turkcell TCELL EU 18.86 26.10 38% 41,492 3,058 218 9.4 6.6 3.6 2.8 1.6 1.2
Turk Hava Yollari THYAO EU 27.40 36.00 31% 37,812 2,786 1,842 7.9 5.1 6.5 4.5 1.7 0.9
Tofas TOASO EU 80.65 1m.20 38% 40,325 2,972 257 14.0 8.8 10.3 7.3 1.6 1.0
Turk Traktor TTRAK EU 232.50 290.90 25% 12,408 914 89 1.1 9.6 8.0 7.2 1.0 0.9
TUpras TUPRS EU 186.80 248.50 33% 46,778 3,447 767 21.4 7.1 6.8 - 0.4 -
BIST 100 XU100 2,042 2,661 30% 1,637,000 120,631 23,867 8.5 5.5

*12 Aylhik, **: 6 aylik, (mn TL), EU: Endeks Uzeri, EP: Endekse Paralel, EA: Endeks Alti, GG: Gézden Gegiriliyor
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Yatirom

UYARI NOTU

Model Portféy hisseleri, Arastirma Bslumu'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan; sirketlerin
uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih
etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Boliumu'ntn Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler
arasindan secilir. Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e
girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy, sanal bir portféy olup; piyasa
beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak kimalatif performansi ile degerlendiriimektedir.
Dolayisiyla Model Portfoy ve Model Portfoy kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rttismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanlgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ¢zel 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 yatinm karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM MENKUL
KIYMETLER A.S.'nin goérustnt yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénuk yatinmlarin sonuclarindan
Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi kismen ya da
tamamen tcunct kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye ¢zel
ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz saklidir.

Bu maili artik almak istemiyorsaniz lutfen Konu kismina "Uyelikten Cikmak Istiyorum" yazarak bize geri gonderin.





