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ilk ceyrek finansallari &ncesinde bilanco beklentilerimiz dogrultusunda, Model
Portfoyumuzde degisiklige gidiyoruz. Bu cercevede, Model Portféyimiize YKBNK ve
EREGL’yi ekliyoruz; AKBNK ve FROTO’yu c¢ikariyoruz.

Yapi Kredi Bankasi tarafinda, yilin ilk aylarinda gorilen gucli marj artisinin katkisi, NFM’de
beklenti Uzeri genisleme ve ticari kar-zarar kalemindeki olumlu gelisimin katkisiyla, sektdr
geneline kiyasla olumlu ayrismanin devamini bekliyoruz. Ayrica, 22 Nisan 2026'da
yayimlamis oldugumuz Bankacilik Sektori raporunda da vurguladigimiz_tzere, TCMB’nin
faizleri sabit birakmasiyla birlikte, Yapi Kredi Bankasr'nin sahip oldugu yuksek vadesiz
mevduat payindan dolayi sektérde pozitif ayrisabilecegini degerlendiriyoruz.

Erdemir cephesinde; sirket Urlnlerine yonelik talebin glcli seyrini korumasi ve siparig
defterinin dnuimuzdeki déneme iliskin gérinimu desteklemesi 6ne gikan unsurlar arasinda
yer aliyor. Ik ceyrekte HRC fiyatlarinda gériilen toparlanmanin 2C ve 3C finansallarina pozitif
yansimasini beklerken, dahilde isleme rejiminin katkilarinin daha belirgin hale gelmesini
ongoruyoruz. Jeopolitik gelismelerin enerji ve navlun maliyetleri Gzerindeki etkisini yakindan
izlerken, maliyet yonetiminin karlilik agisindan kritik olmaya devam edecegini dusutnlyoruz.
Altin madeni tarafinda rezerv raporuna iliskin gelismelerin saglayacagdi gorunurlik, sektdrde
ithalati sinilamaya yonelik olasi diizenlemeler ve yurt icinde faiz indirim déngusunin yilin
ikinci yarisinda devam edecegine yonelik beklentilerimiz hisse acgisindan destekleyici
katalistler olarak 6ne g¢ikiyor. Mevcut durumda yil sonu icin 8,2 mn ton satis hacmi ve ton
bagina 75 dolar FAVOK beklentimiz bulunmaktadir.

Erdemir icin hedef fiyatimizi 34,48 TL’den 41,20 TL’ye yiikseltiyor, tavsiyemizi
“TUT”tan “AL”a revize ediyoruz. Yapi Kredi Bankasi icin ise 12 aylik 52,09 TL hedef
fiyat ile “AL” tavsiyemiz bulunuyor.

%10 agirhklarla yer alan AKBNK ve FROTO’yu zayif finansallar agiklamasina ydnelik
beklentilerimiz dogrultusunda, Model Portfoyiimiizden gikariyoruz.

Ford Otosan tarafinda; ilk ceyrekte yurt ici pazarda toplam otomotiv pazarinda yasanan
daralmanin Uzerinde bir satis kaybi yasandigini ve tim segmentlerde pazar payi
gerilemesinin i¢ pazar performansini zayiflatmasini bekliyoruz. ihracat cephesinde ise marj
katkisi yuksek hafif ve agir ticari ara¢ hacimlerindeki gerilemenin, gérece dusik marjli Puma
ihracatindaki artisa ragmen kismen telafi edilebildigini degerlendiriyoruz. Yurt iginde
yogunlasan fiyat rekabetine karsin marjlari koruma oénceligiyle surdirilen fiyatlama
politikasinin yasanan hacim kaybinda etkili oldugunu, ihracat tarafinda ise triin karmasindaki
degisimin karlilik Gizerinde baski yarattigini dugliniyoruz.

Akbank cephesinde, bankanin ilk ceyrekte kredi biyumesi tarafinda sektér benzerlerine
kiyasla zayif performans kaydedecegini tahmin ederken, NFM tarafinda belirgin artis
saglayamamasini ve Ucret komisyon gelirleri tarafinda goérulen artisin hiz kesmesini
bekliyoruz. Ote yandan, TCMB'nin faizleri sabit birakma kararinin bankayi, gérece kisa
vadede vyeniden fiyatlanan fonlama yapisi nedeniyle negatif ayristirabilecegini
degerlendiriyoruz.
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Sirket Adi Hisse Kodu Portfoye Giris Tarihi Agirhk Giris Fiyat1 (TL) Son Fiyat (TL) Giincel Getiri (%) BIST'e Relatif Getiri (%)
Akbank AKBNK 15/01/2026 10% 71,75 77,90 8,6% -3,8%
is Bankasi (C) ISCTR 15/01/2026 10% 14,61 14,45 -1,1% -15,1%
Cimsa CIMSA 15/01/2026 10% 45,52 56,05 23,1% 4,6%
Emlak Konut GMYO EKGYO 15/01/2026 10% 20,76 21,18 2,0% -13,7%
Migros Ticaret MGROS 15/01/2026 10% 608,50 638,50 4,9% -7,4%
Tirk Hava Yollan THYAO 15/01/2026 10% 280,75 325,00 15,8% 0,1%
Enerjisa Enerji ENJSA 15/01/2026 10% 90,57 121,30 33,9% 14,2%
Aselsan ASELS 15/01/2026 10% 289,25 392,00 35,5% 20,7%
Turkeell TCELL 15/01/2026 10% 101,20 114,30 12,9% -2,4%
Ford Otosan FROTO 15/01/2026 10% 97,86 104,50 6,8% -10,6%
XU100 100% 12.352 14.409 16,65%

Kiimilatif Portfoy Getirisi 14,25%

BIST'e Relatif Getiri -2,40%

*¥15.01.2026 tarihinden bu yana
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CEKiNCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinnm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatinnm danigsmanligi hizmeti, yetkili kuruluglar 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 karari 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. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugmaktadir.
Zaman igerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim kurulusu
tarafindan pazarlanan ya da misteri tarafindan talep edilen Uriin ya da hizmetin musteriye uygun olup olmadiginin degerlendirilmesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Urlin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit
edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirlu 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. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam altinda olursa
olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Bu nedenie, is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya glincellenme gibi konularda ortaya gikabilecek
zararlardan Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu degildir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmig olan is bu rapor ve yorumlar, kapsaml bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Halk Yatirirm Menkul
Degerler A.S.’nin herhangi bir taahhudiini igermediginden, bu bilgilere istinaden her turli 6zel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirlu riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu
nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tuzel kigiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler nedeniyle olugabilecek her tiirli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda
olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan higbir sekil ve surette Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle higbir sekil ve
surette her ne nam altinda olursa olsun Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. ve galisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin bu
raporda yer alan tavsiyelerle veya gorislerle hem fikir olmamasi mimkindir. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timi veya bir kismi Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglincu
kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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