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4 Eylul 2023

Model Portféy Raporu (09:00)

Model Portféyiimiiz son giincellememizi yaptigimiz 23 Agustos 2023 tarihinden itibaren
BIST-100 endeksinin %1.1 altinda bir performans gésterdi. Bu raporumuzia TCELL'i model
portfoyiimiize ekliyoruz, SOKM'yi cikariyoruz.

TCELL'i ekliyoruz. Turkcell'i, fiyat artislar, faturali abone sayisindaki genisleme, dijital servis kullanimlarindaki artis
ve dolayisiyla abone basina elde edilen gelir (ARPU) devami beklentilerimizle model portféye dahil ediyoruz.

Turkcell Turkiye'nin fatural hat abone sayisi 2C23'te net 404bin abone artisi ile faturali abonelerin, toplam mobil
abone igerisindeki orani %70 olmustur. Abone basina elde edilen gelirin (ARPU), faturali abonelerde daha yuksek
olmasi, daha 6ngorulebilir ve gtvenli gelir elde edilmesi sebebiyle, sektérde faturali abone kazanimi, temel odak
noktasi olmaya devam edecegini dstintyoruz.

Turkcell'in konsolide gelirleri 1Y23'te fiyat artisi ve daha ylksek paketlere gecirme stratejisi tasidigi ARPU blydmesi
ve genisleyen faturali abone bazi ile yilllk %68 artmistir. Sirket 1Y23'te ise yillik %74artisla 16.3mlr TL FVAOK
aciklamistir. Turkcell 2023 yili icin daha 6nce yaklasik %55-57 olan gelir buydmesi hedefini yaklasik %71 seviyesine
ve yaklasik 34mir TL FAVOK hedefini ise yaklasik 37mir TL seviyesine yikseltmistir.

SOKM'yi model portféyiimiizden cikariyoruz. SOKM model portfoye ekledigimiz glinden bu yana (46 gun) kisa
strede %51.4 nominal getiri saglarken, rolatif getiri %24.1 oldu. SOKM'yi begenmeye devam ederken, getiriyi realize
ediyoruz. Sirket icin hedef fiyatimiz 72.8TL olup Endeks Usti Getiri (EU) tavsiyemiz bulunmaktadir.

Tercih ettigimiz hisseler:

AKBNK: Sermaye yeterliligi ve likiditesi ile 6n planda
AKGRT: Teknik karlilikta iyilesme beklentisi

ARCLK: Karlilik marjlarinda iyilesme beklentisi
KCHOL: NAD iskontosu ve dengeli portfoy

TCELL: ARPU artisi ve daha gticli finansallar

THYAO: Guclu yolcu trafigi ve kargo gelirleri

Model Portféy Performans

Model Portfoy getirisi (son degisiklikten itibaren)* 4.8%
BIST 100 getirisi (son degisiklikten itibaren) 6.0%
Model portfoy gorece getirisi (son degisiklikten itibaren) -1.1%
Model Portfoy getirisi (YBB) 56.2%
BIST 100 getirisi (YBB) 46.2%
Model portféy gérece getirisi (YBB) 6.8%

*23.08.2023'den itibaren

Kaynak: Garanti BBVA Yatirim
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Tercih Nedeni

Sermaye yeterliligi ve likiditesi ile
on planda

Teknik karlilikta iyilesme beklentisi

Karlilik marjlarinda iyilesme
beklentisi

NAD iskontosu ve dengeli portfoy

ARPU artisi ve daha gtclu
finansallar

Guclu yolcu trafiginin devami
beklentisi
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UYARI NOTU

Model Portfoéy hisseleri, Arastirma Boélumi'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler
arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayal olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir
arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolimd'nin
Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portféy degisiklik
raporunda, hissenin portféye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portféy'e girmesi ya da ¢cikmasi
uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfdy, sanal bir portfoy olup; piyasa
beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak kimulatif performansi ile
degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portfoy ve Model Portféy kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk
ve getiri tercihleriile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler glivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI
YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérustnt yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye
dontk yatinmlarin sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinm Menkul
Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi kismen ya da tamamen GclUncd kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave
olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Ulkelerdeki yasal
dtzenlemelerden kaynakli ttim talep ve dava haklarimiz saklidir.

Garanti Yatirhm Menkul Kiymetler A.S

Nisbetiye Mahallesi

Barbaros Bul. Ciftci Towers Kule 1, 34340 Besiktas / istanbul
Telefon: 212 384 11 21

Faks: 2123524240

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr

Hisse Senedi Tavsiye Tanimlari

EU Hisse senedinin 6nimuzdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100 endeksinin getirisinin tizerinde olmasi beklenmektedir.

EP Hisse senedinin énimuzdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100 endeksinin getirisine yakin olmasi beklenmektedir.

EA Hisse senedinin 6énimuzdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100 endeksinin getirisinin altinda olmasi beklenmektedir.



