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31 Mayıs’ta güncelled ğ m z son model portföyümüz 27 Haz ran tar h  
t bar yle temettü le düzelt lm ş BIST 100 endeks n n üzer nde kalarak 
nom nal bazda %5.5, BIST 100 Get r  endeks ne göre se %3,5 
performans serg led .  

Geçt ğ m z ay TL’n n kuvvetl  kalmaya devam etmes yle, portföyümüzde 
yer alan gıda perakende ş rketler  MGROS ve BIMAS le banka 
h sseler nden GARAN BIST’ n çok üzer nde performans gösteren 
h sseler oldular.  

Bu dönemde gerek yurt ç  talepte yavaşlamanın başlaması, gerekse 
Avrupa’da durgunluğun devam etmes yle VESBE, %2,7 düşüşle, 
portföyümüzde en zayıf performans gösteren h sseyd . Dayanıklı 
tüket m sektöründe azalan talep koşullarının b r süre daha devam 
edeceğ ne nanıyoruz ve h ssey  portföyümüzden çıkarıyoruz.  

VESBE’n n yer ne, operasyonel olarak kuvvetl  performansını sürdüren 
ve döv z açık poz syonunu azaltmaya devam eden ULKER’  
portföyümüze ekl yoruz. Ş rket n yakaladığı güçlü operasyonel 
performansın geç c  olmadığını ve ( ) yavaşlamalarda dah  görece stab l 
olan atıştırmalık taleb , ( ) ş rket n Türk ye pazarındak  güçlü konumu ve 
( ) uluslararası pazarlarda devam eden hızlı büyüme sayes nde bu 
performansın devam edeceğ n  düşünüyoruz. D ğer yandan ş rket 
2022’den ber  düzenl  şek lde döv z açık poz syonunu düşürüyor. 
Bunun, 2024’ten t baren net karı destekleyeceğ ne nanıyoruz.  

Banka ağırlığımızı %17 olarak koruyup, GARAN ve ISCTR’y  
portföyümüzde tutmaya devam ed yoruz. Talepte yaşanan 
yavaşlamaya rağmen, VESBE dışındak  tüket c  odaklı h sse 
seç mler m zde (BIMAS, CCOLA, FROTO, MGROS) b r değ ş kl ğe 
g tmezken, güçlü TL’den olumlu etk lenen TCELL de hala 
portföyümüzde yer alıyor. Güçlü s par ş alımlarının sunduğu güçlü 
büyüme le enflasyon muhasebel  b lançolarda reel öz kaynak get r s  
(%9) sayes nde yatırımcılara karlı büyüyen b r ş rkete yatırım yapma 
mkanı sunması neden yle ASELS’ı model portföyümüzde tutmaya 
devam ed yoruz. Havacılık sektöründe beğend ğ m z h sse olan 
THYAO’yu da lk çeyrek b lançolarında görülen mal yet artışı kaynaklı 
b r m ktar zayıflığa rağmen ler ye yönel k olumlu talep görünümü le 
portföyümüzde tutmaya devam ed yoruz.  ENKAI se hem ş hacm n n 
büyümes  hem de ş rket n güçlü net nak t poz syonu (p yasa değer n n 
%69'u) yıl başından bu yana endeks n %13 altında performans 
gösteren h ssen n toparlanmasını sağlayab l r. 
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Tablo: Model portföy önerileri 
 

İsim BBG Kodu Ağırlık BIST-100 
Piyasa 
Değeri Son Kapanış Hedef Fiyat Getiri 

Fiili 
Dolaşım 

Günlük 
Hacim* Haftalık beta** 

    (%) Ağırlık (%) (TRY m) (TRY) (TRY) (%) (%) (TRY m) 
(BIST-100'e 

göre) 

BIST-100 XU100 - - 9,110,138 10,681  - - 32 102,521 - 

Model Portföy - 0 - 3,157,107 - - 35  32 29,193 0.94 

Aselsan ASELS TI 10.0 2.4 273,144 59.90  92.15  54  26 2,401 0.86 

Bim Birleşik Mağazalar BIMAS TI 12.0 7.1 339,728 559.50  560.99  0  60 1,652 0.87 

Coca Cola İçecek CCOLA TI 8.0 1.7 204,005 802.00  1078.30  34  25 347 0.55 

Enka İnşaat ENKAI TI 7.0 1.0 247,440 41.24  50.97  24  12 707 0.90 

Ford Otosan FROTO TI 9.0 2.4 396,879 1131.00  1428.80  26  18 1,164 0.81 

Garanti Bankası GARAN TI 9.0 2.3 490,140 116.70  139.08  19  14 2,060 1.11 

İş Bankası (C) ISCTR TI 8.0 4.3 410,000 16.40  21.67  32  31 5,742 1.50 

Migros MGROS TI 8.0 1.7 94,963 524.50  671.60  28  51 940 0.89 

Turkcell TCELL TI 9.0 4.1 218,570 99.35  143.21  44  54 2,356 0.96 

Türk Hava Yolları THYAO TI 14.0 7.2 421,935 305.75  491.03  61  50 10,945 1.02 

Ülker ULKER TI 6.0 0.8 60,303 163.30  266.20  63  39 878 0.87 

27 Haziran 2024 fiyatları                     
* Son 3 ay                     
** Son 2 sene                     
Kaynak: TEB Yatırım Araştırma Tahminleri                   
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Uyarı Notu  
 
Burada yer alan tüm b lg ler ve görüşler yatırımcıları b lg lend rmek amacıyla TEB Yatırım Menkul 
Değerler A.Ş. (“TEB Yatırım”) tarafından şbu rapor tar h  t bar yle hazırlanmış olup, önceden 
b ld r mde bulunmaksızın değ şt r leb l r. TEB Yatırım, bu dokümanda yer alan b lg ler  mümkün 
olduğunca güncel kaynaklardan derlem ş olmakla b rl kte, söz konusu b lg ler n doğru ve tam 
olduğunu taahhüt etmemekte ve güven l r olduğunu dd a etmemekted r. TEB Yatırım, 
dokümandak  b lg ler hazırlanırken yararlanılan ve kullanılan kaynaklardak  hata ve eks kl klerden 
ve dokümanın çer ğ ndek  b lg ler n kullanılması sonucunda üçüncü k ş ler n uğrayab lecekler  
doğrudan ve/veya dolaylı zararlardan, kar yoksunluğundan, manev  zararlardan sorumlu 
tutulamaz. Burada yer alan yatırım b lg , yorum ve tavs yeler , yorum ve tavs yede bulunanların 
k ş sel görüşler ne dayanmakta olup f nansal b lg  ve genel yatırım tavs yes  kapsamında 
hazırlanmıştır ve h çb r şek lde yatırım danışmanlığı kapsamında değ ld r. Yatırım danışmanlığı 
h zmet ; yetk l  kuruluşlar tarafından k ş ler n r sk ve get r  terc hler  d kkate alınarak k ş ye özel 
sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavs yeler se genel n tel kted r. Bu tavs yeler mal  
durumunuz le r sk ve get r  terc hler n ze uygun olmayab l r. Bu nedenle, sadece burada yer alan 
b lg lere dayanılarak yatırım kararı ver lmes  beklent ler n ze uygun sonuçlar doğurmayab l r. 
Dolayısıyla burada bahsed len sermaye p yasası araçlarına l şk n herhang  b r yatırım kararını, 
kend  özel yatırım amaçlarınız ve mal  durumunuzu göz önünde bulundurarak, kend  
araştırmalarınızı ve bağımsız danışmanlarınızdan aldığınız tavs yeler  temel alarak vermen z 
öner lmekted r. Ayrıca Yatırım Danışmanlığı H zmet  almak steyen yatırımcıların, TEB Yatırım le 
Yatırım Danışmanlığı Sözleşmes  mzalamış ve Yer ndel k Test  yapmış olmaları gerekmekted r. 
Burada yer alan h çb r b lg  TEB Yatırım veya başka b r ş rket tarafından veya onlar adına her 
hang  b r k mseye, her hang  b r sermaye p yasası aracının alınması veya satılması yönünde her 
hang  b r cap veya davet teşk l etmez.  
Burada bahsed len yatırım araçlarının f yat ve değerler  doğrudan veya dolaylı olarak (döv z 
kurlarındak  değ ş kl kler, p yasa eğ l mler , get r n n st krarsız olması…vs sebeplerle) 
yatırımcıların menfaatler ne aykırı olarak artab l r veya azalab l r ve bu durum yatırımcıların 
yatırdıkları anaparada kayba yol açab l r. Raporda bel rt len geçm ş performans, gelecekte elde 
ed lecek sonuçların b r garant s  olarak kabul ed lemez. 
 
Bunlarla b rl kte, muhtel f zamanlarda, TEB Yatırım Menkul Değerler A.Ş.’n n, ortaklarının, 
şt rakler n n ve şbu kapsamdak  yönet c ler n n, yetk l ler n n, çalışanlarının veya tems lc ler n n, 
doğrudan veya dolaylı olarak, raporda bahs  geçen şlemler, menkul kıymetler veya emt alar 
üzer nde poz syonları bulunab l r veya farklı nedenlerle lg  ve l şk ler  bulunab l r. Ayrıca y ne, TEB 
Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ortakları, çalışanları, yönet c ler  ve bunlarla doğrudan ve dolaylı 
olarak l şk ler  bulunan st hdam l şk s  doğuracak b r sözleşme çerçeves nde veya herhang  b r 
sözleşme olmaksızın çalışan ve tavs yen n hazırlanmasına katılan tüm gerçek veya tüzel k ş ler le 
müşter ler  arasında önlenemeyen çıkar çatışması ve objekt fl ğ  etk lemes  muhtemel n tel kte 
l şk ler doğab l r.Bu hallerde, TEB Yatırım Menkul Değerler A.Ş. nternet s tes nde yer alan Çıkar 
Çatışması Pol t kası uyarınca hareket eder. 
 
TEB Yatırım Araştırma anal stler  zaman zaman raporun konusu nceleme kapsamına g ren ş rket 
z yaretler  gerçekleşt rmekted r. Bu z yaretler bağlı olarak anal stler n masraflarının ş rket 
tarafından üstlenmes  ya da z yaret n anal stlere ödenmek üzere madd  b r karşılığa st naden 
gerçekleşt r lmes  anılan Çıkar Çatışması Pol t kası tarafından yasaklanmaktadır.  
 
İşbu dokümanın bütün hakları TEB Yatırım’ın münhasır mülk yet nde olup, h çb r bölümü TEB 
Yatırım’ın yazılı zn  olmaksızın kısmen veya tamamen kopyalanamaz, çoğaltılamaz, 
değ şt r lemez veya üçüncü k ş lere dağıtılamaz. Aks  halde, TEB Yatırım uğramış olduğu bütün 
zarar ve z yanı talep etme hakkını saklı tutar. Bu doküman ABD dah l dağıtımının hukuka ve lg l  
mevzuata aykırı olduğu h çb r ülkede yayımlanamaz veya dağıtılamaz. 
 


