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Hisse Oneri Portféyu-Giincelleme

»  Portfoyuimuzde %5 oraninda paya sahip olan Kordsa’yi (KORDS) 6neri listemizden cikariyoruz. Bununla birlikte, mevcut durumda
portfoydeki agirhg %10 olan Tirk Hava Yollari (THYAO) hisselerinin payini %15’e ¢ikartiyoruz.

.. . . . . . BIST100 . . ..
. L. .. . Gincel Hisse PiyasaDegeri Nominal " Hedef Hisse Potansiyel Portfoy
Hisse Adi Giris Tarihi i . Gorece i s . .
Fiyati * (Mn TL) Getiri Getiri Fiyati Getiri Agirhig
Aselsan ASELS 9.07.2024 70,20 320.112 11% 24,7% 88,70 TL 26,4% 10% AL
Bim Magazalar BIMAS 24.03.2023 487,25 295.858 257% 86,8% 645,00 TL 32,4% 10% AL
Emlak Konut GMYO EKGYO  26.08.2022 12,38 47.044 233% 8,0% 14,82 TL 19,7% 5% AL
Ford Otosan FROTO  23.05.2022 976,00 342.488 303% -1,2% 1.455,00TL  49,1% 10% AL
Mavi Giyim MAVI 24.05.2021 83,90 33.330 1322% 113,2% 152,00 TL 81,2% 5% AL
Sabanci Holding SAHOL  21.11.2023 90,00 189.034 53% 25,3% 131,00 TL  45,6% 10% AL
Torunlar GMYO TRGYO  25.11.2022 57,55 57.550 309% 105,5% 83,70TL  45,4% 10% AL
Tupras TUPRS 28.08.2019 147,30 283.817 920% 82,1% 230,00 TL 56,1% 10% AL
Tirk Hava Yollari THYAO  17.12.2020 285,50 393.990 2150% 223,6% 508,50 TL 78,1% 15% AL
Yapi ve Kredi Bankasi YKBNK  22.10.2020 29,00 244.964 1359% 82,5% 40,80TL  40,7% 15% AL
Yilbagindan Beri Get. 51,7% 17,0%
BIST-100 XU100 - 9.681 8.462.226 29,6% -
BIST BANKA XBANK - 14.077 1.853.863 61,5% 24,6%
BIST SANAYi XUSIN - 12.855 3.817.086 11,5% -14,0%

*02.12.2024 tarihli kapanis verileri kullaniimistir.

>  Yilbasindan itibaren Oneri Portféyiimiiz nominal olarak %51,7 oranda yiikselirken, BIST100 ayni dénemde %29,6 oraninda prim
yapmistir. Buna bagli olarak, BIST100’e gore gérece getirimiz %17,0 olarak gerceklesmistir.

E“E Ziraat Yatinm :



Hisse Oneri Portféyu-Giincelleme

Yil basindan itibaren BIST100’den %17 oraninda pozitif ayrisan model portféyiimiz, son degisiklikten (9 Temmuz 2024) itibaren ise %5,1
oraninda pozitif ayrismistir. Bu ayrismada portfoye ekledigimiz Aselsan’in dnemli katkisi olmustur. Sirasiyla Torunlar GYO ve Emlak Konut GYO
da ayrismamiza katki saglayan diger hisseler olarak dne ¢ikmistir.
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Aselsan (ASELS) oneri: “Al”, Hedef Fiyat: 88,70 TL

Giiglu Yonler

»  Savunma harcamalarinda artis beklentisi ve devam eden jeopolitik kosullar

»  Savunma sanayinde yerli tiretimin desteklenmesi ve yerli Gretimin 6neminin artmasi

»  Eylul sonu itibariyle 12,6 milyar dolarlik bakiye siparis miktari

»  Yuksek ciro blylime beklentisi ve marjlarda pozitif gorintiiniin devam etmesi ile 2024 marj
beklentisinde yukari yonli riskler (%22’den biyik FAVOK marji beklentisi)

»  AR- GE odakli miihendislik sirketi olarak yillardir biriktirdigi birikim ve AR — GE kaynakli
dislk vergi yuka

»  Yuksek ihracat potansiyeli ve savunma disi sektorlerle bliiyimenin desteklenmesi

Riskler

»  Savunma harcamalarinda kesintiye gidilmesi

»  Savunma Sanayi Baskanligi'nin strateji degistirerek yerli payina 6nem vermemesi

»  Turkiye - ABD iliskilerinin tekrar bozulmasi

»  Doviz bazh gelir modeli nedeniyle Enflasyon — kur uyumsuzlugu

Aselsan’in INA ve benzer sirket carpanlarina gére hesapladigimiz hedef degeri 404.453mn TL'dir

Hisse Kapanis Fiyati, TL
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Reuters/Bloomberg

ASELS.IS /ASELS.TI

Sektor Savunma Sanayi
Dabhil Oldugu Ulusal Endeksler XUO030, XU050, XU100
islem Gordiigii Pazar Yildiz Pazar
Fiyat 70,20 TL 2,03 USD
Hedef Hisse Fiyati 88,70 TL
Potansiyel Getiri 26%
BiST 100 9.681 TL $280
Diisiik / Yiiksek Son 1 Yil 42,95TL 70,20 TL
Hisse Adedi (mn) 4.560
Piyasa Degeri (mn TL) 320.112
Net Borg (mn TL) 29.788
Yabanci Para Net Poz. 24.997
Fiili Dolagimdaki Pay Oram 25,8%
Halka Agiklik 26%
Halka Agik Kismin P.Degeri (mn TL) 83.229
Uluslararasi Yat. Takas Oranmi 30,4%
1 Ayhik 3 Ayhk 1 Yilhk
Hisse Getiri (TL) 10,1% 18,7% 45,0%
BiST-100 9,0% -4,2% 20,6%
BiST-100 Géreceli 1,1% 23,9% 20,2%
Giinliik is. Hc. (mn TL) 2.371,6
(mnTL) 3G2023 3G2024 9A2024
Net Satis 17.126 21.811 60.716
% Degisim 27%
Briit Kar 3.760 6.344 18.771
% Degisim 69%
FAVOK 4.013 4.925 12.714
% Degisim 23%
Ana Ort. Kari / Zar. 2.563 2.004 6.142
% Degisim a.d.
F/K FD/FAVOK PD/DD
ASELS 27,21 14,92 2,58
BiST-100 6,03 a.d. 1,31
T: Tahmini
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BIM Magazalar(BIMAS) 6neri: “Av, Hedef Fiyat: 645,00 TL

Giiglu Yonler

Dezenflasyonist ortama ragmen giiclii 2024 beklentileri

»  Ayni magaza sepet hacmi artis trendinin gicli gérinttsinid korumasi

» 2024 Eylul sonu verilerine gore 13.377 adet Turkiye magaza sayisi ile yaygin magaza agi

>  Supermarket alanindaki is modeli «FiLE»’nin 29 ilde 272 magazaya ulasmasi

»  Kendi markali (PL) drunlerinin toplam satislar icindeki payinin yiksek olmasinin getirdigi
maliyet avantaji

»  Nakit toplama giict ve kendi finansmanini i¢ kaynaklardan saglamasi

»  Operasyonlarinin biyik cogunlugunu TL lzerinden gergeklestirmesi sebebiyle yabanci para
riskine maruz kalmamasi

Riskler

»  Tedarikgi riski

»  Sektorde rekabetin sertlesmesi

»  Regulasyonlara bagli ortaya cikabilecek cezalar

»  Faaliyet gosterdigi diger ulkelerdeki ekonomik konjonktiire bagli olusabilecek belirsizlikler

BiM’in INA ve benzer sirket carpanlarina gore hesapladigimiz hedef degeri 391.645mn TLdir.
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Reuters/Bloomberg BIMAS.IS /BIMAS.TI
Sektor Perakende
Dabhil Oldugu Ulusal Endeksler XUO030, XU050, XU100
islem Gordiigii Pazar Yildiz Pazar
Fiyat 487,25 TL 14,09 USD
Hedef Hisse Fiyati 645,00 TL
Potansiyel Getiri 32%
BiST 100 9.681 TL $280
Diisiik / Yiiksek Son 1 Yil 288,84 TL 620,33 TL
Hisse Adedi (mn) 607
Piyasa Degeri (mn TL) 295.858
Net Borg (mn TL) 14.449
Yabanci Para Net Poz. -33
Fiili Dolagimdaki Pay Oram 68,1%
Halka Agiklik 60%
Halka Agik Kismin P.Degeri (mn TL) 177.515
Uluslararasi Yat. Takas Orani 47,5%
1 Ayhik 3 Ayhk 1 Yilhk
Hisse Getiri (TL) 4,8% -12,7% 63,0%
BiST-100 9,0% -4,2% 20,6%
BiST-100 Géreceli -3,8% -8,8% 35,1%
Giinliik is. Hc. (mn TL) 899,8
(mnTL) 3G2023 3G2024 9A2024
Net Satis 115.690  125.938 367.459
% Degisim 9%
Briit Kar 21.704 22.317 63.346
% Degisim 3%
FAVOK 7.221 4.733 16.456
% Degisim -34%
Ana Ort. Kari / Zar. 7.576 4.351 13.854
% Degisim -43%
F/K FD/FAVOK PD/DD
BIMAS 10,18 13,15 2,93
BiST-100 6,03 a.d. 1,31
T: Tahmini
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Emlak Konut GYO (EKGYQO) 6neri: “al”, Hedef Fiyat: 14,82 TL

Giiglu Yonler

Reuters/Bloomberg EKGYO.IS /EKGYO.TI

>  Turkiye’'nin lider konut gelistirici Sirketi, TOKi ile stratejik is birligi ile sektordeki giiclii Sektdy Mg

- - Dabhil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, XU100
pozisyonunu koruma beklentisi . .

Islem Gordiigu Pazar Yildiz Pazar
> Enflasyon muhasebesinin etkisiyle agiklanan zayif sonuglar sonrasinda normallesme Fiyat 12,38 TL 0,36 USD
»  Hesaplanan 144 milyar TL Net Aktif Degere (NAD) gore %67 iskonto (Hesaplanan NAD’a gore Hedef Hisse Fiyati 14,82 TL

en yiiksek ilk yirmi sirketin ortalama NAD iskontosu %44) PotansiyelGEHH 28
> ihale edilmemis 355 milyar TUlik dengeli foyiiniin  Sirket'in NAD’ ol g |
. ale edi mem|§. 355 milyar L [ . engeli arsa portfoyldnin Sirket’in Ina ve Dilsiik / Viiksek Son 1 Vi 676TL 12.70TL
finansallarina pozitif etki yapma ihtimali Hisse Adedi (mn) 3.800
»  Satisa ¢ikmis projelerde glglii 6n satis orani Piyasa Degeri (mn TL) 47.044
>  Yakin gelecekte faiz indirim dongisiinin baslayabilecegi beklentileri et Borg (mn RIS -2
: Yabanci Para Net Poz. 0
Riskler Fiili Dolasimdaki Pay Orani 48,3%
. . . q - . Halka Agikhik 51%

>  Faiz oranlarindaki yiiksek seviyelerin stirmesi - Il
X . ) Halka Agik Kismin P.Degeri (mn TL) 23.992
» |halelerde istenilen ¢carpanlarin yakalanmamasi, 6n satislarin zayiflamasi Uluslararas: Yat. Takas Orani 17,3%
»  Konut sektoriine yonelik olasi regtilasyonlar, GYO'lara yonelik vergi istinasinin kalkmasi 1Aylk  3Ayhk  1vilhk
Hisse Getiri (TL) 25,7% 2,1% 68,4%
- ) - . _ BiST-100 9,0% -4,2% 20,6%
Emlak Konut GYO icin hesapladigimiz tahmini piyasa degeri 56.316mn TLdir. BiST-100 Géreceli 15.3% 6,6% 39 6%

Giinliik is. He. (mn TL) 2.173,6
i 0 12.000 (mnTL) 3¢2023  3G2024  9A2024
(™=
g 16 11.250 Net Satis 4.371 8.626 16.726
'E. 15 10.500 ) % Degisim 97%

o Brut Kar 611 2.744 6.289
=z 1 - 9.750 N i
© 12 4 4 % Degisim 349%
E‘ 10 ,q.f\ Ry 9.000 FAVOK 225 1.835 3.854
Y 9 Jf 8.250 % Dedisim ad.
(7}
T 7 W EKGYO 7.500 Ana Ort. Kan / Za.\r? -2.501 2.252 3.392
6 BIST-100 (Sag Eksen) | 6.750 2 el
i A0 F/K FD/FAVOK  PD/DD
o o E E E E E E E E g E E E EKGYO 27,46 4,75 0,58
w — — - — .
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Ford Otosan (FROTO) Oneri: “AL”, Hedef Fiyat: 1.455,00 TL

Giigli Yon_ler N Nl . - Reuters/Bloomberg FROTO.S /FROTOLTI
»  Turkiye’nin ihracat lideri ve Avrupa’nin en bliyuk ticari arag Ureticisi Sektdr Diomat

»  10A2024 verilerine gore, orta ticari ara¢ segmentinde pazar lideri, hafif ticari ara¢ ve kamyon  Dahil Oldugu Ulusal Endeksler ~ ¥UD30, XU050, XU100

segmentine ikinci Islem Gordigi Pazar Yildiz Pazar
>  Kurlardaki dalgalanmalara karsi yabanci para cinsinden ihracat gelirlerinin (Euro bazli maliyet ~ F¥at 976,00TL 28,22 USD
art|) B 2| hedee Hedef Hisse Fiyati 1455 TL
) g_ & & o g i , . ] . Potansiyel Getiri 49%
»  Elektrikli araglara doéntisimde kritik rol: Ford’un 9 elektrikli aracindan 6’sinin (Transit, Tourneo  gjst 100 9631 TL 280
ve Puma) Ford Otosan tarafindan Uretilecek olmasi Dilsiik / Yiiksek Son 1 Y1l 692,30 TL 1.2049TL
»  Ford - VW stratejik is birligi kapsaminda VW’in yeni nesil 1 tonluk ticari ara¢ modelinin  Hisse Adedi (mn) 351
Kocaeli’nde iiretiminin kademeli olarak baslamasi Fryasa Deeonipgiil S
»  VYurtici ve uluslararasi genisleme ile kamyonda adetsel ve karl bliyime T Can
¢ g 3 i y Yabanci Para Net Poz. -61.975
Fiili Dolasimdaki Pay Crram 17, 7%
Riskler i
»  Kuresel arz sikintilari, Avrupa’daki talebin yavaslamasi, Rekabet ortaminin sertlesmesi Halka Aciklik 18%
>  Faiz oranlarindaki yiiksek seviyelerin siirmesi, enflasyon-kur uyumsuzlugu Halla Aok Kesmen P-Ucoopiiags B
e . .. A . - . . . - . Uluslararas: Yat. Takas Oram 34,3%
»  Elektrikli araglara donusim stirecindeki aksakliklar, altyapi eksiklikleri ve Cinli arag Ureticilerinin 1Ak 3AYIK  LVillk
B .
Turkiye’de yatirimlarini hizlandirarak rekabeti artirmasi Hisse Getiri (TL) L6% 34%  23.1%
) | ) _ _ BIST-100 9,0% -4,2% 20,6%
Ford Otosan’in INA ve benzer sirket carpanlarina gore hesapladigimiz hedef degeri 510.574mn TUdir.  gisT-100 Gareceli -6,8% 8,0% 21%
Giinliik 5. He. (mn TL) £74,00
_ 1.300 12 000 {mn TL) 302023  3C2024  9A2024
P
= 1.200 11.260 Net Saus 137.095 141729  404.666
e % Dedisi 3%
2 1.100 - 10.500 ) ri
s Briit Kar 28115 13428 40265
g 1.000 o < 9.750 % Degisim .
i 0 P 2.000 FAVOK 23040 7070 26678
§ 800 "\\h_ /—_/' 8.250 % Degisim -69%
£ 700 e e FROTO 7.500 Ana Ort. Kan / Zar. 20.116 B562 25666
600 BIST-100 (Sag Eksen) | 6.750 % Degisim -57%
500 6.000 F/K FD/FAVOK  PD/DD
Y Y g = & & ) = = S S = = =i FROTO 457 7.86 3,38
~ ~ ('] ™~ ™~ ~ ™~ ~ ~ ~ ™~ ~ ~ ~ ¥ ’ £
3 z S s 4 2 ;.; 3 E =, z = = 3 BIST-100 6,03 ad. 1,31

T: Tahmini

Ziraat Yatinm :

Vel 2



Mavi Giyim (MAVI) 6neri: “Al”, Hedef Fiyat: 152,00 TL

Giglii Yonler

»  Sirketin kadin ve erkek hazir giyiminde sektérde 6nci firmalardan olmasi

»  Sirketin hem yurticinde hem de yurtdisinda taninan bir firma olarak pazar payini artirma
kapasitesi

»  Zorlu makro kosullara karsin saglkh brit kar marjinin korunmasi

»  Pazar yerlerindeki zayif performansin online satis blylmesi ile dengelenmesi, dijital
yatirimlarin potansiyel pozitif katkisi

»  Yabanci para bor¢clanmanin bulunmamasi, yiksek sayilabilecek net nakit pozisyonu

»  Yihn ikinci yarisinda hissedeki belirgin negatif ayrismanin ekonomideki yavaslamayi 6nden
fiyatlanmis olmasi, devam eden faiz indirim beklentileri

Riskler

»  Satis gelirlerinin agirlikh olarak yurtici satislardan olusmasi nedeniyle Ulkenin makro
dengelerine karsi yuksek duyarliliga sahip olmasi

»  Marjlarda potansiyel daralmalar

»  Tuketici ahskanhklari ve moda trendlerinin sirekli olarak degismesi ve bunun sonucu olarak

sirketin Urlin satislarinda hedefe ulasamama ihtimali

Mavi Giyim’in INA ve benzer sirket carpanlarina gére hesapladigimiz hedef degeri 60.382mn TLdir.

Hisse Kapans Fiyati, TL
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Reuters/Bloomberg

MAVLIS /MAVLTI

Sektor Hazir Giyim
Dabhil Oldugu Ulusal Endeksler XU100
islem Gordiigii Pazar Yildiz Pazar
Fiyat 83,90 TL 2,43USD
Hedef Hisse Fiyati 152,00 TL
Potansiyel Getiri 81%
BiST 100 9.681 TL $280
Diisiik / Yiiksek Son 1 Yil 50,90 TL 136,20 TL
Hisse Adedi (mn) 397
Piyasa Degeri (mn TL) 33.330
Net Borg (mn TL) -3.612
Yabanci Para Net Poz. 1.042
Fiili Dolagimdaki Pay Orami 72,6%
Halka Agikhik 73%
Halka Agik Kismin P.Degeri (mn TL) 24.331
Uluslararasi Yat. Takas Orani 42,8%
1 Ayhik 3 Ayhk 1 Yilhk
Hisse Getiri (TL) 10,3% -22,0% 64,7%
BiST-100 9,0% -4,2% 20,6%
BiST-100 Géreceli 1,2% -18,5% 36,5%
Giinliik is. He. (mn TL) 329,0
(mnTL) 2C2023 2C2024 6A2024
Net Satig 7.960 7.427 16.399
% Degisim -7%
Briit Kar 3.896 3.791 8.499
% Degisim -3%
FAVOK 1.453 1.177 3.283
% Degisim -19%
Ana Ort. Kari / Zar. 738 512 1.553
% Degisim a.d.
F/K FD/FAVOK PD/DD
MAVI 13,28 4,72 4,13
BiST-100 6,03 a.d. 1,31
T: Tahmini
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Sabanci Holding (SAHOL) 6neri: “av, Hedef Fiyat: 131,00 TL

Giiglii Yonler Reuters/Bloomberg SAHOL.IS /SAHOL.TI
> Ene_rji, fir.n.ms,. malzeme teknolojileri, mobilite, dijital ve perakende sektorlerine yayilmis ::i?rowuéu Ulusal Endat IR XUOS;‘;‘SE
(;e§|tlend|rllm|§ pOf‘tfby yapisi islem Gordiigi Pazar Yildiz Pazar
» Hem ABD hem Tirkiye’de yenilenebilir enerji alaninda yatirimlarin devam etmesi, 2026 vyili Fiyat 90,00 TL 2,60 USD
itibariyle 5bin MW yenilenebilir enerji kapasitesi hedefinin bulunmasi Hedef Hisse Fiyati 131,00 TL
» 2024 Eylul sonu itibariyle Holding’in solo 12,2 milyar TL net nakitte olmasi . Nk
BiST 100 9.681 TL $280
»  Net Aktif Degerinin orta vadeli hedeflere gore 2’ye katlama plani Diisiik / Yiksek Son 1 Vil 57,07TL 109,70 TL
»  Bankacilikta glicli temel gostergeler, 2025 yili ilk yarisinda marj baskisinin yerini glicli bir Hisse Adedi (mn) 2.100
toparlanmaya birakacagi beklentisi Piyasa Degeri (mn TL) 189.034
Net Borg (mn TL) -12.204
Riskler Yabanci Para Net Poz. 28.637
Fiili Dolagimdaki Pay Orami 53,2%
»  VYurtici ve kuresel capta yasanabilecek ekonomik dalgalanmalar, jeopolitik riskler Halka Agikitk 51%
> Regilasyonlara duyarl sektorlerde (Bankacilik, Enerji, Sigorta vs.) yogunlugun fazla olmasi Halka Agik Kismin P.Degeri (mn TL) 96.407
>  Halka agik olmayan portféy biiyiikligiiniin iskonto oranina potansiyel baskisi Uluslararast Yat fiakas f':"::k T 13:;:
> Son donemde finansallar lizerinde baski unsuru olarak takip edilen yiiksek finansman Hisse Getiri (TL) 8?,8% _2?,4% 49,9%
maliyetlerinin devam etme riski BiST-100 9,0% -4,2% 20,6%
Sabanci Holding’in pargalarin toplami yontemine gore hesapladigimiz tahmini hedef piyasa degeri 2'5';:::;6::‘2::'“ . e B 1294;?
275.150mn TLdir. (mnTL) 3C2023  3C2024  9A2024
F 1150 12.008 Net Satis 48.114  44.875  135.557
£ 105,0 - FA 11.250 % Degisim -6,7%
'3 95,0 j V\M '\ﬁ 10.500 Briit Kar 61.615  37.227  137.705
c 850 \I"/ "/ 9.750 % Degisim -40%
§ 750 hfw\ ,\fIJ 9.000 Faaliyet Kari 39.647 7.417 43.499
L o~ 8250 % Degisim -81%
a 55’0 AL -y 2.500 Ana Ort. Kari /Zar.  -9.030 -2.816  -11.128
= ! _S'.E\HOL % Degisim a.d.
45,0 BiST-100 (Sag Eksen) | 6.750 H/K | FD/ERE R
= " N my - E B _ s = <=1 SAHOL 12,95 1,75 0,69
o - i = E ~ 2 . - B P BIST-100 6,03 a.d. 1,31
S = = = 2 £ 2 4 = = = < T: Tahmini
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Torunlar GYO (TRGYO) Oneri: “AL”, Hedef Fiyat: 83,70 TL

Giuclii Yonler

»  Tekrarlayan gelirlerdeki gliclt seyir, A sinif gayrimenkul portfoy

»  Konut ve Ofis satis gelirlerinin toplam satislari artirma potansiyeli

»  Ekspertiz degerleriyle (2023 yil sonu) hesaplanan yaklasik 94 milyar TL Net Aktif Degere
(NAD) gore yuksek iskonto

> lyi konumlanmis gayrimenkul portfoyi

»  Yiuksek net nakdin yeni firsatlar sunmasi, heniiz teslim edilmemis varliklardan olusan yliksek
ertelenmis gelir

>  Onumuzdeki yillarda olusabilecek giiclii nakit akisina paralel artan temettii beklentileri

»  Yakin gelecekte faiz indirim déngusinin baslayabilecegi beklentileri

Riskler

»  Faizlerin yiiksek seviyelerde kalmaya devam etmesi

»  Projelerde olasi gecikmeler

»  Konut sektorline yonelik olasi regtilasyonlar, GYO'’lara yonelik vergi istinasinin kalkmasi

Torunlar GYO igin hesapladigimiz tahmini piyasa degeri 83.704mn TL'dir

Hisse Kapanis Fiyati, TL
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Reuters/Bloomberg

TRGYO.IS /TRGYO.TI

Sektor GMYO
Dabhil Oldugu Ulusal Endeksler XuU100
islem Gordiigii Pazar Yildiz Pazar
Fiyat 57,55TL 1,66 USD
Hedef Hisse Fiyati 83,70 TL
Potansiyel Getiri 45%
BiST 100 9.681 TL $280
Diisiik / Yiiksek Son 1 Yil 27,00 TL 58,20 TL
Hisse Adedi (mn) 1.000
Piyasa Degeri (mn TL) 57.550
Net Borg (mn TL) -7.043
Yabanci Para Net Poz. 8.763
Fiili Dolagimdaki Pay Oram 21,1%
Halka Agiklik 21%
Halka Agik Kismin P.Degeri (mn TL) 12.086
Uluslararasi Yat. Takas Orani 10,1%
1 Ayhik 3 Ayhk 1 Yilhk
Hisse Getiri (TL) 21,3% 19,8% 82,7%
BiST-100 9,0% -4,2% 20,6%
BiST-100 Géreceli 11,3% 25,1% 51,5%
Giinliik is. Hc. (mn TL) 107,7
(mn TL) 3G2023 3G2024 9A2024
Net Satis 1.738 1.674 4.829
% Degisim -4%
Briit Kar 1.312 1.169 3.475
% Degisim -11%
FAVOK 1.146 1.097 3.249
% Degisim -4%
Ana Ort. Kari / Zar. 1.842 2.174 -1.278
% Degisim 18%
F/K FD/FAVOK PD/DD
TRGYO 3,41 8,57 0,61
BiST-100 6,03 a.d. 1,31
T: Tahmini
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TU P RAS (TU P RS) Oneri: “AL”, Hedef Fiyat: 230,00 TL

Giclti Yonler Reuters/Bloomberg TUPRSLIS /TUPRS.TI
Sektor Petrokimya
»  Turkiye'nin lider rafineri sirketi olmasi ve Akdeniz Bolgesi’'nde rekabet avantajini korumasi Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, XU100
>  Motorin, jet yakiti ve benzin gibi genis triin gamina sahip olmasi Islem GordUeRIRZEgy YildiziEageh
> H N . deki ol | Srintindn d sivie Gri | d bekl ileri Fiyat 147,30 TL 4,26 USD
avacihk sektortindeki olumlu goruntiniin destegiyle Griin marjlarinda artis beklentileri Hedef Hisse Fiyat 230,00TL
> Planli agir bakimlarin tamamlanmasinin marjlari destekleyecegi beklentisi Potansiyel Getiri 56%
»  Yuksek kapasite kullanim orani BIST 100 9.681 TL $280
> 2024 Eylil sonu itibariyla 57,7 milyar TL seviyesindeki giiclii net nakit pozisyon DIk /dY:k?ek ?°" 1l 120,82 TEREFeNE
Hisse Adedi (mn 1.927
» Jeopolitik gerilimler kaynakh petrol fiyatlarindaki ylkselislere bagh olusabilecek stok kari Piyasa Degeri (mn TL) e
» 2030 ve 2050 hedeflerine (temiz enerji) yonelik olarak atilan adimlar Net Borg (mn TL) -57.655
Risk Yabanci Para Net Poz. 2.799
Rl Fiili Dolagimdaki Pay Orani 46,5%
B ) . ) ) ) . ) Halka Agikhk 49%
»  Kuresel ekonomiye bagli rafineri marjlarinin kottlesmesi Halka Aik Kismin P.Degeri (mn TL) 139.070
»  Uretimde planlanmayan duruslar Uluslararasi Yat. Takas Orani 24,8%
>  Petrol fiyatlarindaki sert diisiislere bagh olusacak stok zararlari 1Ayhk 3 Ayhk  1Willik
Hisse Getiri (TL) 1,5% -7,1% 9,8%
Tupras’in INA ve benzer sirket garpanlarina gére hesapladigimiz hedef degeri 443.167mn TLdir. BiST-100 9,0% -4,2% 20,6%
BiST-100 Géreceli -6,8% -3,0% -8,9%
Giinliik is. Hc. (mn TL) 3.591,0
= i 12.000 (mnTL) 3C2023  3C2024  9A2024
§ 195 11250 Net satis 292,612 196.223  599.332
2 9.750 .
c
§ 150 - A= 5 om0 FAVOK 47.650  14.560 60.526
] 135 W % Dedisim a.d.
o 120 8.250
@ 105 Ana Ort. Kari / Zar. 9.903 7.744 13.573
: 7.500 )i
90 e TUPRS P % Degisim -22%
2(5) BIST-100 (Sag Eksen) 6'000 F/K FD/FAVOK PD/DD
o o < < < < < < < < < < < < TUPRS 3,19 1,93 1,17
o~ o o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o o~ o~
%) o — 1% > N - 'z = %} N
K 2 8 3 E Z £ ks § B & w v K BiST-100 6,03 a.d. 1,31
T: Tahmini
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Turk Hava Yollari (THYAQO) 6neri: “al”, Hedef Fiyat: 508,50 TL

Giiglu Yonler

Reuters/Bloomberg THYAO.IS /THYAO.TI
>  Hem yurtici hem yurtdisi tarafta yolcu trafiginin artma potansiyeli Sektoy ha el
. . O o o . Dabhil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, XU100
»  Yeni kurulan kargo sirketinin finansallara katki saglamaya devam edecegi beklentisi islem Gordiigii Pazar T
» Toplam 541 noktaya ucgus erisiminin saglanmasi ve 133 (lkede kargo tasimacilig Fiyat 285,50 TL 8,26 USD
yapilmasinin sagladigi operasyonel gesitlilik Hedef Hisse Fiyati 508,50 TL
. . . - q 2 o a Potansiyel Getiri 78%
>  THY’nin alt markasi Ajet’in (diisiik maliyetli hava yolu) karliliga katkisinin devam etmesi oansy el
I i N . _ BiST 100 9.681 TL $280
»  Sirketin 2033 stratejik hedeflerinin gigli bliylimeye isaret etmesi Diisiik / Yiksek Son 1 Vil 22220 TL 330,00 TL
»  Yeni nesil ugaklarin filoya dahil edilmesiyle operasyonel verimlilikte artis Hisse Adedi (mn) 1.380
Riskler Piyasa Degeri (mn TL) 393.990
Net Borg (mn TL) 282.195
»  Petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar Yabanci Para Net Poz. -284.441
>  Mevsimsel olarak gérece gliglii gegen sezonun geride kalmasi Filli DolasimdakilFeyiOies =0
> . S Halka Agikhik 50%
Devam eden jeOpO|ItIk riskler Halka Agik Kismin P.Degeri (mn TL) 196.995
» Dolar'in Japon Yeni karsisinda deger kaybetmesine bagli olarak kur farki gideri yazma Uluslararasi Yat. Takas Orani 23,7%
olasilig 1Aylk  3Ayhk  1Villik
Hisse Getiri (TL) 4,6% -7,5% 9,5%
. _ ) y . . BiST-100 9,0% -4,2% 20,6%
THY’nin INA ve benzer sirket carpanlarina gore hesapladigimiz hedef degeri 701.727mn TLdir. BiST-100 Géreceli 4.0% 3.4% 9.2%
Giinliik is. He. (mn TL) 9.075,7
L 202 2024 A2024
- e (mnTL) 362023 3G20 9A20
= 325 11.000 Net Satis 169.091 551.928 551.928
< AL : % Dedisim 226%
= ~ ~ 10.250
= 290 » 9.500 Briit Kar 57.125  60.939  112.325
= : 0, Nici 0,
8 255 8.750 ) % Degisim 7%
Q 8.000 FAVOK 55.794 59.088 108.653
o 220 7.250 % Dedisim 6%
(7]
T +f THYAO 6.500 Ana Ort. K;‘I[f Zvar 51.331 51.5:;0 88.866
BiST-100 (Sag Eksen) | 750 2 e =
- 5.000 F/K FD/FAVOK  PD/DD
Q Q N N N N N N N 3 N N S N THYAO 2,16 517 0,64
3 g 8 2 z 2 & 8 £ B SR & 3 BiST-100 6,03 ad. 1,31
. T: Tahmini
Y/
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Yapi Kredi Bankasi (YKBNK) o6neri: “al”, Hedef Fiyat: 40,80 TL

Gus‘lﬁ Yonler Reuters/Bloomberg YKBNK.IS /YKBNK.TI
o A Sektor Bankalar
» Gl temel gostergeler Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XUO50, XU100
» 2025 yilinin ilk ceyreginde marj baskisinin yerini gliglu bir toparlanmaya birakacagi beklentisi islem Gérdugii Pazar Yildiz Pazar
»  Rakipler arasinda en yiksek TL kredi getiri iyilesmesi, YP kredilerde karli bliylime Fiyat 29,00TL 0,84 USD
A . o oo . Hedef Hisse Fiyati 40,80 TL
»  Marj yonetimini destekleyen glcli vadesiz mevduat tabani ) i
Potansiyel Getiri 41%
»  Tuzel tarafta glicli tahsilat performansinin siirmesi, ihtiyatli karsilik prensibinin devami, daha BIST 100 9681 TL $280
iyi aktif kalitesi yonetimi Diisiik / Yiiksek Son 1 Yl 18,36 TL 37,96 TL
»  Artan islem sayisiyla guicll net licret ve komisyon performansi, olumlu verimlilik gostergeleri ez A
A . " " T . Sy . Piyasa Degeri (mn TL) 244.964
> Enflasyonda en kotliniin geride kaldigina yonelik gicli sinyaller ve faiz indirimlerinin Net Borg (mn TL) N
glindemdeki yerini korumasi Yabanci Para Net Poz. ad.
Riskler Fiili Dolasimdaki Pay Orani 38,8%
Halka Agikhik 39%
»  Varlik fiyatlarinda ani degisimlere yol agcabilecek makro gelismeler Halka Agik Kismin P.Degeri (mnTL) 95.536
. ; . q Ulusl Yat. Takas Ol 30,2%
>  Aktif kalitesinde yasanabilecek olasi bozulmalar s Tat
1 Ayhik 3 Ayhk 1 Yilhk
. . o o0 . Q i iri 0, = 0, 0,
Yapi Kredi Bankasi, 1,28x PD/DD ile bankacilik sektérii PD/DD’si olan 1,31x’e yakin islem H.':“;;;“" (1) ZZ’Z;’ 12'2;’ ZZ;’
- : i I ) e . BiST- ,0% -4,2% ,6%
gormektedir. .Banka.m'n son blr’yllllk o’rt_alama PD/DD’si de 1,28x’dir. Son olarak, MSCI Gelismekte BiST-100 Gomal s ot e
Olan Banka hisselerinin PD/DD’i 1,02x’tir. Gunliik is. He. (mn TL) nse
= 12.000 (mn TL) 3G2023 3G2024 9A2024
5 37 "
g A 11.250 Krediler )y 787.740 1.2075.?;/6 1.207.876
= ~\J 10.500 j o i
'; 29 \\. 9750 Mevduat 946.657 1.266.971 1.266.971
S 25 ' % Degisim 34%
5 21 A,\/\-'./"*\f\ 2.000 Net Faiz Gelirleri 27.703 14.158 53.812
b 17 8.250 % Dedisim -49%
= 13 e YKBN K 7.500 Net Dénem Kari 24.586 5.001 22.405
9 BIST-100 (Sag Eksen) 6.750 % Degisim -80%
> 6.000 F/K PD/DD
N & S & & S & & & & S N & N YKBNK 5,87 1,28
8 g S 2 ‘;" 2 § 8 £ )&30 & = o 3 XBANK 6,04 1,31
“ = T: Tahmini a.d.: anlamli degil

Ziraat Yatinm B



Takibimizdeki Hisseler - Hedef Fiyatlardan Uzaklik

Potansiyel Getiriyi
Gostermektedir.
(2 Aralik 2024

kapanisina gore)
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Takibimizdeki Hisseler

Onerilen Hisse Hisse Kodu Son Rapor Tarihi Rapor Linkleri Hedef Fiyat (TL)
Akbank AKBNK 25.10.2024 Akbank AL 74,30
Akgansa AKCNS 5.11.2024 Akcansa AL 232,70
Arcelik ARCLK 1.11.2024 Arcelik AL 235,00
Aselsan ASELS 16.10.2024 Aselsan AL 88,70
Aygaz AYGAZ 8.11.2024 Aygaz AL 223,60
Bim Magazalar BIMAS 13.11.2024 Bim AL 645,00
Gimsa CIMSA 25.10.2024 e AL 48,20
Emlak Konut GMYO EKGYO 18.11.2024 Emlak Konut GYO AL 14,82
Enka ingaat ENKAI 25.11.2024 Enka insaat AL 65,70
Eregli Demir Celik* EREGL 25.10.2024 Eregli Demir Celik AL 34,75
Ford Otosan FROTO 7.11.2024 Ford Otosan AL 1455,00
Garanti BBVA GARAN 31.10.2024 Garanti BBVA AL 155,50
iskenderun Demir Gelik ISDMR 25.11.2024 iskenderun Demir Celik AL 58,00
is Bankasi (C) ISCTR 5.11.2024 is Bankasi AL 19,30
is GMYO ISGYO 6.11.2024 is GYO AL 28,10
Kardemir (D) KRDMD 13.11.2024 Kardemir AL 47,00
Kog Holding KCHOL 12.11.2024 Koc Holding AL 254,70
Kordsa Teknik Tekstil KORDS 1.11.2024 Kordsa EKLE 119,70
Mavi Giyim MAVI 2.07.2024 Mavi Giyim AL 152,00
Otokar OTKAR 4.11.2024 Otokar AL 680,00
Petkim PETKM 11.11.2024 Petkim TUT 24,00
Sabanci Holding SAHOL 8.11.2024 Sabanci Holding AL 131,00
T. Halk Bankasi HALKB 14.11.2024 Halkbank EKLE 21,50
T.S.K.B. TSKB 1.11.2024 TSKB AL 17,96
TAV Havalimanlari TAVHL 31.10.2024 TAV Havalimanlari AL 380,00
Tekfen Holding TKFEN 19.11.2024 Tekfen Holding EKLE 85,60
Tofag Oto. Fab. TOASO 6.11.2024 TOFAS AL 385,00
Torunlar GMYO TRGYO 19.11.2024 Torunlar GYO AL 83,70
Turkeell TCELL 14.11.2024 Turkeell AL 158,50
Tupras TUPRS 7.11.2024 Tipras AL 230,00
Tirk Hava Yollari THYAO 5.11.2024 Tiirk Hava Yollari AL 508,50
Tirk Telekom TTKOM 13.11.2024 Tiirk Telekom AL 61,50
Turkiye Sigorta TURSG 25.10.2024 Turkiye Sigorta AL 26,23
Ulker Biskivi ULKER 15.11.2024 Ulker Biskiivi AL 260,00
Vakiflar Bankasi VAKBN 7.11.2024 Vakifbank AL 30,20
Yapi ve Kredi Bank. YKBNK 2.05.2024 Yapi Kredi Bankasi AL 40,80

*: Bedelsiz Sermeye Artigi sonrasi giincellenmis hedef fiyat

"E Ziraat Yatinm s


https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_akbnk-2024_10_25-3c24-3--pdf_791.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_akcns_2024-11-05-3c24-pdf_97.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_arclk-2024-11-01-3c24-pdf_553.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_asels-2024_10_16-3c24-pdf_32.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_aygaz_3c24_241108-3--pdf_378.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_b%C4%B1m_3c2024-2024_11_13-1--pdf_864.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_c%C4%B1msa_2024-10-25-3c24-pdf_349.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_ekgyo-2024-11-18-3c24-pdf_664.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_enka%C4%B1_3c2024_2024-11-25-pdf_6.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_eregl-2024_10_25-3c24-1--pdf_810.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_ford_otosan_2024-11-07-3c2024-pdf_401.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_garan-2024_10_31-3c24-pdf_594.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_%C4%B1sdmr_3c24_2024_10_25-pdf_428.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_%C4%B1sctr-2024-11-05-3c24-pdf_746.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_%C4%B1sgyo-2024-11-06-3c24-pdf_846.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_krdmd-2024-11-13-3c24-pdf_928.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_koc-holding-2024_11_12-2--pdf_901.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_kords-2024-11-01-3c24-pdf_3.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_mav%C4%B1_1c24-2024_07_02-pdf_458.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_otkar_3c24_241104-pdf_899.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_petkm3c2024_241111-1--pdf_699.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_sahol_3c2024_2024_11_08-1--pdf_884.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_halkb-2024_11_14-3c24-3--pdf_975.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_tskb-2024-11-01-3c24-pdf_652.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_tavhl3c2024_2024-10-31-pdf_840.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_tkfen_3c2024_241119-pdf_469.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_tofas-3c24-2024-11-06-pdf_137.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_trgyo-2024-11-19-3c24-pdf_447.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_tcell-14_11_2024-pdf_516.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_tuprs_3c2024_241107-pdf_852.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_thyao_3c2024-2024_11_05-pdf_832.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_ttkom_3c24_2024-11-13-pdf_510.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_tursg-2024_10_25-3c24-pdf_436.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_ulker_3c24_151124-pdf_649.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_vakbn-2024_11_07-3c24-pdf_917.pdf
https://www.ziraatyatirim.com.tr/documents/features/ZFG_YATIRIM_ykbnk-2024_10_31-3c24-2--pdf_98.pdf

lletisim \j Ziraat Yatm

Uyari Notu: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degdildir. Yatirm
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel goérislerine dayanmaktadir. Bu gdérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Miidurluk ) _
Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b I¢ Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi
0850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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