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Strateji: Model Portfoy Hisse Onerileri

Model portfoy hisse segimleri*

Hisse Senedi: 12A Hedef Fiyati : Getiri Potansiyeli : Portfoy Agirhgi

(TL) (%) (%)
BIMAS 676 8% 12%
KRDMD 44 43% 10%
KCHOL 252 12% 12%
LKMNH 125 32% 8%
LOGO 158 54% 10%
MAVI 143 24% 10%
OTKAR 830 37% 10%
TCELL 149 39% 10%

THYAO 530 74% 9%
TRGYO 76 43% 9%

Kaynak: AK Yatirim Arastirma

Model portfoy performansi
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Kaynak: AK Yatirim Arastirma

‘Model portféy hisse énerileri ¢alismasi, Ak Yatinm Arastirma ekibinin arastirma kapsamindaki hissele rden, takip eden bir aylik dénemde getiri agisindan éne ¢ikmasini beklediklerine iliskin
gériislerini paylasma amaciyla yayinlanmaktadir. One ¢ikmasi beklenen hisseler zaman zaman hizli yiikselisle 12 aylik fiyat hedeflerine yakin seviye lerde fiyatlanabilmektedir. Béyle durumlarda
eder kisa vadede yukari yonlii egilimin korunacadina dair bir gériisti varsa analist fiyat hedefi giince llenene kadar hisseyi portféyde tutabilmektedir. Hisselerde fiyat giincellemeleri yapilirken de
dénem bilango agiklamasi gibi sirketin degerlemesinde maddi 6nem tasiyan gelismelerin gerceklesme tarihi de dikkate alinmakta ve bu agiklamaya kadar model giincellemesi ertelenebilmektedir.

Logo'yu ekliyor, Turkcell ve Tiirk Hava Yollari'nin agrliklarini azaltiyoruz. Bu raporla birlikte, hem finansal hem de hisse getirisi performansi agisindan en
kotiinin geride kaldigr goriislimiizle Logo'yu hisse dneril eri listemize ekliyoruz. Logo icin pozitif goriisimiiz; i) glicl Gisatis bliyime potansiyeli, i) glicl G kar ivmesi,
iii) endeks performasina gore fiyatinin tarihi dip seviyelere yakinlig, iv) istikrarli nakit Gretimi parametrelerine dayaniyor. Logo kiresel benzerlerine gore %51

iskontoya isaret eden 7.0x 2024T FD/FAVOK ¢arpaniyla islem gérmektedir.

Ote yandan, hem Turkeell hem de Tiirk Hava Yollari'nin agrliklarini azaltiyoruz. Agustos 2023'te hisse éneri listemize dahil edilmesinden bu yana Turkcell
hissesi %105 nominal getiri ve %40 BIST-100 rolatif performans sagladi. Tiirk Hava Yollari hissesi ise portfoye dahil edildigi Mayis 2024’ten bu yana nominal %7

ve endeksegore %13 kayip gosterdi.
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Strateji: Hisse Oneri Listesi

Model Portfoy Hisse Getirileri

i Son Giincelleme itibaryla Portfdye Giris Tarihi itibariyla
Hisse Senedi Agcr)lruguo(;;) Hisse Fiyatl (TL)* Getiri (%) Portfoye Getiri (%)
10.07.24 | 24.07.24 Nominal Relatif** Girig Tarihi Nominal Relatif**
BIMAS _ 12% . 54712 624.57 142%  11.6%  02/11/2021 . 964.4% = 37.0%
KRDMD 10% . 3093 3090 -0.1% | 24% | 19/09/2023 | 207% | -16.4%
KCHOL 12% 22470 22661 0.9% . -14%  16/03/2023 . 197.6% =  36.1%
LKMNH 8% 9189 9595 4.4% . 20%  04/04/2024 1 521% | 25.4%
MAVI 10% 12699 11733 -7.6% . 97%  06/05/2022  1136.0% | 162.4%
OTKAR 10% 61177 609.64 -0.3% . 26%  07/05/2024 . 102% . 3.4%
TRGYO 9% 5070 5357 | 5.6% . 32% | 02/11/2023 . 60.8% |  10.0%
TCELL 14% . 11007 109.61 -0.4% . 27%  21/08/2023 1 1051% | 42.1%
THYAO 15% . 307.99 30591 -0.7% . 29%  07/05/2024 . 6.8% = -12.6%
ilgili D6nem Portfoy Getirisi 1.7% -0.6%
YBG Portfdy Getirisi 84.5% 23.2%

Kaynak: AK Yatirim Arastirma

*  Hisse ve portfdy getiri hesaplamasi raporun yayinlandigi giiniin adirhkh ortalama fiyatlan dikkate alarak giincellenmektedir.

** BIST-100 toplam getiri endeksi dikkate alinarak hesaplanmaktadir.

e Olumlu ayrismayi siirdiirdiik. Oneri listemizin getirisi en son giincelleme yaptigimiz 10 Temmuz'dan buyana %1,7 ile BIST-100 toplam getiri endeksine yakin
bir getiri sagladi. Boylece Oneri listemizin YBG getirisi %84,5 oldu ve gosterge endeksin ayni donemdeki getirisinin %23,2 lizerinde performans gosterdi. Bu
doénemde Oneri listesine en biyilk katki BIM, Torunlar GYO ve Lokman Hekim’den geldi. Buna karsilik Mavi hissesinin getirisi belirgin sekilde BIST-100
getirisinin altinda kaldi.

e Portfoylimiiziin 2014 basindan bu yana birikimli degeri ise dolar bazinda yaklasik 5 katina ulasarak ayni dénemde dolar bazinda yaklasik %37 deger kazanan

BIST-100 toplam getiri endeksini dnemli oranda gecti. (Portfoy getirilerimiz takip eden dénemde model portféy raporumuzun yayinlanma tarihindeki fiyat
ortalamalarina gore diizeltilmektedir. BIST100 toplam getiri endeksi hisse fiyatlar temettii 6demel eriigin diizeltilerek hesaplaniyor).
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Hisse Onerileri
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Logo Yazilim

Bloomberg Kodu
Tavsiye
Hedef Fiyat, TL

LOGOTI

Endeks Uz. Getiri
158.00 (6nceki 119.00)

Guincel Fiyat, TL 102.80
Getiri Potansiyeli 54%
Halka Agiklik Orani 65%
Piyasa Degeri, mn TL 10,280
Firma Degeri, mn TL 10,013
Finansal Veriler 2023 20247 2025T 2026T
Ozet UFRS Finansallar
Ciro, mn TL 2,975 5,099 7,250 8,786
FAVOK, mn TL 726 1,336 2,023 2,563
Net Kar, mn TL 140 1,023 1,917 2,342
Borgluluk
Net Borg, mn TL -421 -156 -275 -38
Net Borg/FAVOK -0.6 -0.1 -0.1 -0.0
Karhilik
FAVOK Marji 24.4% 26.2% 27.9% 29.2%
Net Marj 4.7% 20.1% 26.4% 26.7%
Temettl Verimi 2.2% 3.7% 5.4% 6.8%
Biliyime
Ciro, y/y 93.0% 71.4% 42.2% 21.2%
FAVOK, y/y 47.3% 83.9% 51.4% 26.7%
Net Kar, y/y -66.3%  629.9% 87.4% 22.2%
Degerleme Verisi 2023 20247 2025T 2026T
F/K 48.3 10.0 5.4 4.4
FD/FAVOK 8.8 7.6 5.0 4.0
FD/Ciro 2.2 2.0 14 1.2
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri 9.2% 12.9% 41.4% 45.8%
BiST-100 Relatif 7.0% -02%  -13.9% -0.9%
AOIH, mn TL 69 83 123 115
120.00 4 1.20
100.00 1.00
80.00 0.80
60.00 - 0.60
40.00 - 0.40
20.00 - 0.20
——LOGO  —BIST-100 Relatif (sag)
Tem-23 Eki-23 Oca-24 Nis-24

Yatirim temasi:

Logo’daki pozitif gorlisimizi; ; i) glgli sats blylime potansiyeli, ii) glgli kar ivmesi, iii) endeks
performasina gore fiyatinin tarihi dip seviyelere yakinligi ve iv)istikrarli nakit Giretimi nedeniyle koruyoruz.

Logo'nun faaliyet gosterdigi Ulkelerde AB ortalamalarina kiyasla EAS pazarindaki dusik kurumsal
penetrasyon onemli bir blylime potansiyeline isaret ediyor (Tirkiye %28, Romanya %17, AB ortalamasi
%40). EAS pazarinin 2024-2029 yillari arasinda Tirkiye'de ve diinyada dolar bazinda sirasiyla %9,7 ve %6,5
YBBO ile biiylimesi bekleniyor.

E-dontstim yUkamlGlGga icin alt limiterin TL cinsinden belirleniyor olmasi, hem TL'nin deger kaybetmesi
hem de Tiirkiye'deki toplam isletmelerin yaklasik %99'unu olusturan KOBI'lerin sayisinin artmasi ile e-
donlisim platformlarina ihtiyagc duyan isletme sayisini arttiriyor. Sirketin serbest nakit akisi, glicli biyime,
dengeli Ar-Ge harcamalari veihtiyatli isletme sermayesi yonetimi sayesinde 2018-2022 yillari arasinda dolar
bazinda %10 yillik bilesik biyime kaydetmis olup, bu durum kismen kredi karti alacaklarinin belirli bir
finansman maliyetiyle erken tahsil edilmesiyle desteklenmistir.

2023 yili, hisse i¢in halihazirda fiyatlanmis olduguna inandigimiz maliyet baskilarn agisindan disik bir karlihk
bazi teskil etmektedir. Logoicin en kétuiniin geride kaldigina inaniyoruz.

Hisse performansini etkileyebilecek faktorler:

Tiirkiye'de 2023'ten sonra faaliyet kaldiraci ile diistk bir bazdan orta vadeli marj genisletme potansiyeli,
nispeten glcli 2024 beklentilerinin saglanmasi, daha iyi ¢ceyreklik operasyonel performanslar ve potansiyel
katma degerlisatin almalar katalizér gorevi gorebilir.

Degerleme:

Modelimizi UMS29 ile giincelliyoruz. Logoicin “Endeks Uzeri Getiri” notumuzu koruyor, 12A hedef fiyatimizi
119 Tl'den 158 TL'ye yiikseltiyoruz. Glincel hedef fiyatimiz %54 yukari potansiyel sunuyor. HF'deki artisin bir
kismi projeksiyon donemi icin Risksiz Getiri Oran’ni %21'den %20'ye ve Ug Deger icin %13'ten %12'ye
degistirmemizle ilglidir. Logo uluslararasi benzerlerine gére %51 iskontoya isaret eden 7.0x 2024T
FD/FAVOK‘ten islem gdrmektedir.

24 Temmuz 2024 kapanisi itibariyladir.
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*Finansallar TMS 29 enflasyon muhasebesi standardina gére paylasiimistir.
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AK Yatirim Arastirma Ekibi

hakan,aygun@ akyatirim,com,tr
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Goksel Sismanlar Madir Veritabani, Teknik Analiz
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A,S, tarafindan, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bil gi
ve veriler kullanilarak hazirlanmistir, Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi
olarak degerlendiriimemelidir, Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garant
etmemektedir, Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce,
bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri Onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk
kendilerine aittir, Bilgilerin eksikligi ve yanlighigindan Ak Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz, Ayrica, Ak
Yatirim’in ve Akbank’in tiim calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya
cikabilecek, dogrudan veya dolayh zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur, Burada yer alan bilgiler, bir
yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatrim Danismanlig
kapsaminda yer almamaktadir, Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak Yatrim Danismanhgl sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir, Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet tGzerinden e-mail yoluyla alinmasi
durumunda virls, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolayi alicinin donanimina veya
yazilimina gel ebilecek herhangi bir zarardan dolayr sorumlu tutulamaz.
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