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Bilangco doneminde firsat arayisi

2C22 finansallarinin agiklanma takvimi devam ediyor ve buna iliskin tahminlerimizi
gecen hafta paylasmistik. Resmi inceleme kapsamimizda olmayan ancak 2(C22
sonuglariyla 6ne cikabilecegini diisiindligiimiiz sirketlerle yaptigimiz goriismelerde
GSD Holding (GSDHO) bir adim dne cikti. Sirkete ve denizcilik sektoriine dair son
gelismeleri degerlendirdigimiz toplanti sonrasi Holding'in hem 2C22 hem de yillk
finansallarinda gucglu performans sergilemesini bekliyoruz. Sirketin denizcilik
faaliyetleri icin esas gosterge olan Baltik Kuru Yiik Endeksi (BKYE) yillk bazda
gerilese de, halen 1800°luk seviyesiyle, sirketin kar etmesi icin sinir kabul
edebilecegimiz 1,200'lin lizerinde. Holding'in bankacilik ve faktoring gelirlerinin de bu
sene guclu seyrini korumasini bekliyoruz ve net karlilik, 1C22 itibariyle 2,4 milyar TL
olan doviz uzun pozisyon nedeniyle TL'nin deger kaybindan da olumlu etkilenecektir.
Bu cercevede GSDHO'nun 2C22'de yaklasik 300 milyon TL civari (gegen yilin 3,5 kati)
tim yil icin ise yaklasik 1 milyar TL net kari yakalayabilecegini hesapliyoruz. Bu da
mevcut fiyat seviyelerinden 1,8 F/K gibi son derece cazip bir carpanaisaret ediyor.
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Kaynak: Bloamberg, Drewry, Bdltic Exchange YKY Aragtirma

Yurt disi tarafta ise bu hafta bliyiime profiline gore oldukca cazip degerlemelerleislem
goren Paypal <PYPL> hissesini inceledik.

GSD Holding<GSDHO Tl> Temel GSD Holding <GSDHO TI>

Goriis Teknik Gorus

2C22'de faaliyetleri (gemicilik,
bankacilik ve faktoring basta olmak
lizere) ve glclii bilanco yapisi
sayesinde gectigimiz yilin ayni
donemine gore 3 katindan fazla net
kar rakamina ulasmasini olasi
goruyoruz. Yilin ikinci yarisinda da
faaliyetlerde benzer bir seyir
olursa yil sonunda ulasilabilecek 1
milyar TL'ye yakin bir net karla

birlikte hisenin 2,0 F/K'nin altinda Kisa ve orta vadeli taban
cazip seviyelerden islem olusumunu tamamlayan hissede,
gordiigiinii ve hem kisa hem de 450 ~ ve 530  seviyelerini
orta vadede firsat yarattigini hedefleyecek yeni bir yiikseligin
diistinliyoruz. baslayabilecegini diisiiniiyoruz.

() YKY Arastimma Resimi inceleme Kapsaminda Yer Almaneldadir

O YK Yatirim @ Yap! Kredi Yatirim www. ykyatirim.com.tr @ Ekonomiyi Konugahm



YapiKredi

Yatirim

GSD Denizcilik <GSDDE TI>
Temel Gorus

GSD Holding'in gemicilik alanindaki
istiraklerinden biri olan GSDDE
ozellikle TL bazli gelir ve kar
rakamlarinda bu yil guclu bir
dinamikler sahip. Ayrica doviz uzun
pozisyonu ile de saglikli bir bilango
yapisina sahip. Sirketin tum yil igin
200-220 milyon araliginda bir net
kara ulasmasini olasi goruyoruz.
Bu da 2,5-3,0 civari bir F/K'ya
isaret ediyor. GSDHO kadar cazip
olmasa da GSDDE'nin de ucuz
kaldigini diislinliyoruz
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GSD Denizcilik <GSDDE TI>
Teknik Gorus

Hissede 3.50 uzerinde baslayan
yukari hareketin ilk etapta 4.50
trend direncini asma c¢abasinda
olacagini dusunuyoruz. 4.50
direncinin  asilmasi ise 6.50
hedefiyle orta ve uzun vadeli trendi
guclendirecektir.

YKY ARASTIRMA MODEL PORTFOY

Kod

Koza Altin isletmeleri KOZAL

Coca Cola icecek CCOLA
Alarko Holding ALARK
Tlpras TUPRS
Ford Otosan FROTO
Aksa Enerji AKSEN
Bim Birlesik Magazalar BIMAS
Anadolu Efes Biracilik AEFES
Mavi Giyim MAVI

Logo Yazilim LOGO

Cari
Fiyat

(TL) (*)

171.00
150.40
39.12
270.40
312.10
30.44
95.30
36.58
64.00
47.14

Hedef

Fiyat _ oot
(L) Potansiyeli
272.90 60%
224.30 49%
51.00 30%
394.00 46%
526.60 69%
39.00 28%
145.00 52%
55.30 51%
84.50 32%
74.00 57%

Kaynak: YKY Arastirma; (*) 04 Agustos 2022 Kapanis Fiyatlari
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Yurt disi piyasalar - Teknoloji sektoru

2022 senesi, tahvil faizlerindeki yukselis ve merkez bankalarinin parasal
sikilastirma politikalarini hizlandirmalari ile buyume odakli hisseler igin,
oldukga kotu basladi. Nasdaq Composite endeksi Temmuz ayinda yasanan
toparlanmaya ragmen sene basindan bu yana %20 civarinda gerilerken,
sikilasan finansal kosullarla beraber endeksin kar carpani da 27 ileri F/K
seviyelerine dogru daraldi. Bu siirecte spekiilatif beklentiler ve yiliksek
carpanlarla islem goren hisseler hizla gerilerlerken, ozellikle pandeminin
olumlu etkisini gelirlerinde hisseden ve normallesme ile bu etkinin
kaybolmasindan zarar goren sirketlerde dususler cok daha derinlesti.
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Bu hisselerden bir tanesi de, dijital odeme sistemleri alaninda dominant
sirketlerden Paypal Holdings. Pandemi doneminde tuketicilerin
alisveriglerini hizla internet ortamina kaydirmalarindan fayda goren
Paypal, sonrasinda normallesme doneminde bu buyumenin yavaslamasi,
kriptoparalarda yasanan calkantilar, resesyon kaygilari, dolarda yasanan
yukselisin yurt disi gelirlere olumsuz yansimasi ve eBay ile olan
anlasmanin bu donemde bitirilmesi gibi bir ¢cok olumsuz faktorun etkisi
altinda kaldi. Paypal hissesi bir noktada zirveden %77 civarinda
gerilerken, son donemde bu olumsuzluklarin hissede fazlasiyla
fiyatlandigini ve hissenin cazip bir deger hissesi haline geldigini
goriiyoruz. 2022 sonu kar tahminlerine gore 25 ileri F/K carpani ile islem
goren Paypal; bize gore onumuzdeki donemde e-ticaret harcamalarindaki
toparlanmadan, maliyet kesintilerinden ve alinan stratejik kararlarla
odagini ana is koluna cevirmekten fayda gorecek ve 2021 senesinden bu
yana devam eden dusus trendini tersine gevirebilecektir. Sirketin senelik
yarattigi $5 milyar lzerindeki gilicli serbest nakit akimi ile destekledigi
$15 milyarlik hisse geri alim programi da hissede asagi yonlii hareketleri
sinirlandirabilecek bir faktor.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi 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 karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari,
risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat
veya taahhitte bulunulmamaktadir. TUm yorum ve tavsiyeler ongort, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirim
araclarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya
da miisteri tarafindan talep edilen Uriin ya da hizmetin miisteriye uygun olup olmadiginin degerlendirilmesi amaciyla, miisterilerin soz
konusu Uriin veya hizmetin tagidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer
alan her turlu bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu
nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklar ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi
nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler AS. ve calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler AS. tarafindan farkli bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler AS/nin ortaklarinin ve
istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorislerle hemfikir olmamasi miimkiindiir. Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler AS. ile
piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden dolay, Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler AS. ortaklari, calisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iliskisi doguracak bir sozlesme cercevesinde veya herhangi bir sozlesme
olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya tuzel kisiler ile musterileri arasinda onlemeyen ¢ikar ¢atismasi ve
objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler AS., ortaklar veya istirakleri, Sermaye
Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere,
muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler AS.’nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve ishbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda
bahsi gecen islemler, menkul kiymetler veya emtialar lzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir.
Soz konusu ¢gikar gatismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler AS., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi
uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimii veya bir kismi Yapi Kredi Yatirim Menkul
Degerler AS/nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uciincii kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.
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