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Strateji: Model Portfoy Hisse Onerileri

Model portfoy hisse segimleri* Model portfoy performansi
Hisse Senedi 12AHedefFiyati Getiri Potansiyeli Portfoy Agirlig
(TL) (%) (%) = Model Portféy Endeks X
Yo
BIMAS 676.00 19% 10% = X
o
FROTO 1,505.00 71% 12% ~
KCHOL 252.00 38% 10%
LKMNH 125.00 32% 7% © o
LOGO 158.00 44% 8% ~ o ~ N N O
g g 55 98 2 g
MAVI 143.00 31% 10% l I 8 =W R . ™ l ®
OTKAR 830.00 59% 9% — [ | .
TCELL 149.00 44% 10% R
~ o
THYAO 530.00 82% 10% - OT‘O
YKBNK 40.40 44% 14% 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024-YtD
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*Model portfdy hisse o6nerileri ¢alismasi, Ak Yatinm Arastirma ekibinin arastirma kapsamindaki hissele rden, takip eden bir aylik dénemde getiri agisindan 6ne ¢ikmasini beklediklerine iliskin
goriislerini paylasma amaciyla yayinlanmaktadir. OGne ¢ikmasi beklenen hisseler zaman zaman hizli yiikselisle 12 aylik fiyat hedeflerine yakin se viye lerde fiyatlanabilmektedir. Béyle durumlarda
eder kisa vadede yukari yonlii egilimin korunacadina dair bir g 6riisii varsa analist fiyat hedefi giince llenene kadar hisse yi portféyde tutabilmektedir. Hisselerde fiyat giincellemeleri yapilirken de
dénem bilango agiklamasi gibi sirketin degerlemesinde maddi énem tasiyan gelismelerin gerceklesme tarihi de dikkate alinmakta ve bu agciklamaya kadar model giincellemesi ertelenebilmektedir.

Oneri listesine Yapi Kredi Bankas’ni ekliyoruz. Bu raporla birlikte Yapi Kredi Bankasi’ni 6neri listemize ekliyoruz. Bankanin faiz artis siireci ile birlikte net faiz
marji sert sekilde geriledi, 2024/6 net kar, onceki yila gore %28 azaldi ve 6zkaynak getirisi 2023'teki %46,1'deki zirve seviyesinden %19,2 ile 6zel banka
ortalamasinin (%29,2) altina distii. Yapi Kredi'yi hisse 6neri portfoylinealma tercihimiz (i) enflasyonun disls egiliminde belirginlesmeyle birlikte net faiz marji
ve 0z kaynak getirisinin 3C24’ten baslayarak toparlanacag beklentimiz ve (ii) zirve seviyesinden %30’a yakin gerileyen mevcut hisse fiyati ile birlikte 0.84x olan
12 aylik F/DD’nin sundugu cazip getiri potansiyelini yansitiyor. Yapi Kredi hisse fiyati son bir yilda %86 getiri ile banka endeks getirisinin hafif gerisinde kaldi
ancakBIST-100 getirisinin %34 performansini belirgin sekilde gegti.
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Strateji: Hisse Oneri Listesi

Model Portfoy Hisse Getirileri

Son Giincelleme itibariyla Portfdye Giris Tarihi itibariyla
Hisse Senedi AvPortva)y; Hisse Fiyati (TL)* Getiri (%) Portfve Getiri (%)
girhign (%) Y
13.08.24 15.08.24 Nominal Relatif** Giris Tarihi Nominal Relatif**
BIMAS 12% 563.53 567.32 0.7% 0.0% 02/11/2021 866.8% . 37.0%
FROTO 12% . 87993 88357 0.4% . 02% | 13/08/2024 | 04% | 0.2%
KCHOL 12% 186.00 | 18356 | -1.3% 9% | 16/03/2023 | 1411% . 21.4%
LKMNH 9% 9119 | 9654 5.9% . 52% | 04/04/2024  530% | 38.8%
LOGO 11% 11224 11172 0.5% 1% 25/07/2024  42% . 13.4%
MAVI 11% . 10464 10853 3.7% . 31% | 06/05/2022  10433% | 167.2%
OTKAR 11% . 52606 51394 2.3% . 29% | 07/05/2024 | 7% | -41%
TCELL 11% . 10247 10430 1.8% . 11% | 21/08/2023  952% | 48.8%
THYAO 11% . 29604 28625 3.3% . 3.9% | 07/05/2024 | -128% | -9.9%
ilgili D6nem Portfdy Getirisi 0.4% -0.2%
YBG Portfoy Getirisi 67.9% 23.4%

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.

= Olumlu ayrismayi siirdiirdiik. Oneri listemizi en son hafta basinda giincellemistik. Bu siirede getirimiz endekse paralel gerceklesti. Boylece éneri listemizin yil
basina gére nominal getirisi %67,9 oldu ve 6neri portfoyiimiiz endeks tizerinde %23,4 getiri sagladi

= Oneri listemizin degeri (2014'teki baslangicindan bugiine kadar) ABDS bazinda yaklasik bes katina ulasarak, ayni dénemde ABDS bazinda yaklasik %40
degerlenen BIST-100 toplam getiri endeksini énemli &lgiide geride birakti. (Oneri listesi getirilerimiz takip eden dénemde model portféy raporumuzun
yayinlanma tarihindeki fiyat ortalamalarina gore diizeltilmektedir. BIST-100 toplam getiri endeksi hisse fiyatlan temettii 6demeleri icin diizeltilerek
hesaplanmaktadir).
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Yapi Kredi Bankasi

YKBNKTI
Endeks Uz. Getiri (6nceki Notr)
40.40 (6nceki 35.00)

Bloomberg Kodu
Tavsiye
Hedef Fiyat, TL

Giincel Fiyat, TL 28.90
Getiri Potansiyeli 40%
Halka Agiklik Orani 39%
Piyasa Degeri, mn TL 244,120
Finansal Veriler 2022 2023 20241 20257
Ozet UFRS Finansallar
Diiz. NFK, mn TL 85,936 92,813 59,271 153,311
Net Kar, mn TL 52,745 68,009 54,800 106,500
Ozkaynak, mn TL 126,256 178,852 220,488 318,736
Toplam Aktif, mn TL 1,108,094 1,738,651 2,495,370 3,181,370
Ort. FKA, mn TL 838,829 1,262,570 1,945,443 2,559,329
Karhhk
Ort. Aktif Karlihgi 5.7% 4.8% 2.6% 3.8%
Ort. Ozk. Karlihg 55.6% 44.6% 27.4% 39.5%
Temettl Verimi 1.9% 6.8% 4.2% 3.4%
Biiylime
Diiz. NFK, y/y 275.7% 8.0%  -36.1%  158.7%
Net Kar, y/y 402.8% 28.9% -19.4% 94.3%
Ozkaynak, y/y 98.9% 41.7% 23.3% 44.6%
Toplam Aktif, y/y 50.4% 56.9% 43.5% 27.5%
Ort. FKA, y/y 64.4% 50.5% 54.1% 31.6%
DegerlemeVerisi ~ 2022° 20237 20241”20257
F/K 1.0 1.7 4.5 2.3
F/DD 0.4 0.7 11 0.8
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri -9.1% -9.6% 82.9% 54.3%
BiST-100 Relatif 0.8% -8.0% 40.9% 15.5%
AOiIH, mn TL 3,100 4,277 4,267 4,319
40.00 2.00
35.00
30.00 1.50
25.00 A
20.00 1.00
15.00 -
10.00 - 0.50

5.00 4

——YKBNK ——BIST-100 Relatif (sag)
Agu-23 Kas-23 Sub-24 May-24

Piyasa verileri 15 Agustos 2024 tarihlidir.

Yatirim temasi:

Son (¢ ¢eyrekte faaliyet performansinda yasanan sert bozulmanin ardindan Yapi Kredi icin en kot dénemin
geride kaldigini ve 2024’Un ikinci yarisindan itibaren 6z kaynak getirisinin toparlayacagini 6ngoriyoruz.
Bankanin 2024/6 net kar, onceki yila gore %28 azaldi ve 6z kaynak getirisi 2023'teki %46,1 ile sektor
zirvesinden %19,2 ile 6zel banka ortalamasinin (%29,2) altina disti. Bu disls oncelikle bankanin bilango
yapisinin faiz artis strecine daha duyarli yapisi nedeniyle net faiz marjinin rakiplere gore daha belirgin
zayiflamasindan kaynaklandi.

Gilincellenen 2024 beklentileri ikinci yarida belirgin toparlanma 6ngoriiyor. 2024/6’daki zayif performansin
ardindan Yapi Kredi (i) 2024 net faiz marjinda daralma beklentisini 100 baz puandan 350 baz puana ¢ikardi;
(ii) net komisyon geliri blylime tahminini %80 Uzeri artistan %100 Uzeri artisa yukseltt (2024/6'da %187
artig); (iii) faaliyet gideri artis tahminini azami %80'den azami %65'e dustrdi (2024/6'da %76) ve (iv) net
kredi risk maliyeti beklentisini 100 baz puandan 75 baz puana indirdi. (2024/6'da 25 baz puan). Banka 6z
kaynakgetiribeklentisini de bu kapsamda %25-29 araligina diistirdd.

Oz kaynak getirisinin tedricen enflasyonun iizerinde gelmesini bekliyoruz. Degisiklik sonrasi Yapi Kredi'nin
2024’Un ikinci yansinda ilk alti ayin iki katindan fazla kdr etmesini ve yili 54,8 milyar TL net kar ile
tamamlamasini bekliyoruz. Faiz indirimlerinin ve kredi fiyattamasinin glic kazanmasiyla bankanin 2025’de
%94 ve 2026'da %29 civari net kar artis saglamasini bekliyoruz Dolayisiyla 6z kaynak getirisinin 2024’te %29,
2025'te %40, 2026'da %36 civarinda olmasini bekliyoruz.

Geri ¢ekilme sonrasi hissede cazip fiyat. Yap! Kredi hisse fiyati sonugsuz kalan yabanci banka satis
gorismelerinin sirdiigu 22 Mayis'taki zirvesinden %27 asagsinda islem goriiyor. Hissenin son bir yillik getirisi
ise %86 ile banka endeksinin hafif altinda oldu. Kapanis fiyati izerinden bankanin 1 yillik F/DD oranini 0.84x
olarakhesapliyoruz (Mayis ayindaki zirve 1,23x).

Degerleme:

Modelimiz hisse basina 12 aylik fiyat hedefini 40,40 TL olarak buldu. Bu da hedef deger icin 1-yil ilerisi icin
hesaplanan F/DD carpanini 0,84x’e getiriyor. Degerlememiz, (i) devam eden enflasyonla miicadel e stirecinin
basarisina, (ii) kredi kuruluslarinin not artislarinin hizina ve dolayiswyla, (iii) CDS oraninin mevcut 280 baz
puanin altina belirgin ve kalici sekilde gel mesine bagli olarakyukari yonli potansiyel tasiyor.
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AK Yatirim Arastirma Ekibi

hakan,aygun@ akyatirim,com,tr

Hakan Aygiin Direktor Bankalar, Strateji +90-212-334-9465
- - : . mustafa.kucukmeral@ akyatirim,com,tr
Mustafa Kiiglikmeral, CFA Madir Gida velgecek, Perakende, Enerji +90-212-334-9460
Ezgi Yilmaz Midir Rafineri, Petrokimya, Holdingler, Tarim, Cam ezgl.yilmaz@akyatirim.com.tr
g ’ va, gler, g +90-212-334-9467
Aytung Uz Yonetici Havacilik, Otomotiv, Saglik veila aytunc.uz@akyatinm.com.tr
ytung / /538 ¢ +90-212-334-9521
Omer Faruk Yiiksel Yonetici Yardimcisi Demir & Celik, GYO, Cimento, insaat, Beyaz Esya orriarcyukeel @aciati meow.
» 018, »1N33alL, BEYAZEYa  190.212-334-9531
Yusuf Karagoz Yonetici Yardimcisi Savunma, TMT ysLLkaragos@akyatidm.com.lr
8 ! +90-212-334-8816
- . . rbey.cel kyatirim.com.tr
Serbey Celep Yetkili Sigorta, Eneriji +90-212-334-8824
- .. . raz kyatirim,com,tr
Uraz Cay Madir Stratejist - Uluslararasi Piyasalar +90-212-334.9461
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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