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Model Portféy Raporu (08:40)

Model Portfoyiimiiz son giincellememizi yaptigimiz 1 Eyliil 2025 tarihinden itibaren BIST-
100 endeksinin %0.4 altinda performans goésterdi. Bu raporumuzla TUPRS't model
portfoyiimiize ekliyoruz.

TUPRS"1T model portfoye ekliyoruz. Yiksek sezonda Urtn marjlar glclt kalmaya devam ediyor. Tupras'i i)
marjlarda yillik bazda yasanan iyilesme ve tarihsel ortalamalarin Gzerinde seyir, i) glclt finansallar, iii) uzun vadede
stratejik donusum hikayesi gerekgeleriyle model portféye ekliyoruz. Urtin marjlarindaki giiclenme sirketin karlihgini
desteklemeye devam ediyor. 3C24'te jet yakiti 13.5%, dizel 15.6$, benzin ise 14.1$ ortalama marja sahipti. Simdiye
kadar 3C25'te jet yakiti marjlarinin 19.6$ (+6.1%), dizel marjlarinin 25.0% (+9.4%), benzin marjlarinin 19.4% (+5.3%)
seviyelerinde seyrettigini hesapliyoruz. Petrol diferansiyelleri jeopolitik gerginliklerin etkisiyle zayif seyretse de bu
etkinin Urtin marjlarindaki gticlti toparlanmayla dengelendigini gértyoruz.

Saglikl marijlar finansallara yansiyor. Tupras 6A25'te 610mn USD FVAOK ve 226mn USD net kar acikladi. Sirketin ilk
ceyrekte 678mn USD olan net nakit pozisyonu 1,233mn USD'ye yukseldi. 3C25'te yillik bazda FVAOK'te giicli
performansin devamini éngéruyor, yilin 1,419mn USD FVAOK ile tamamlanmasini bekliyoruz.

Uzun vadede Tupras'in deger hikayesi stratejik dontstim tzerine sekilleniyor. Sirket, 2050 yilina kadar karbon notr
olmay! hedeflemekte olup dénistm plani dért ana segmentten olusturuyor. Basta strdurulebilir havacilik yakiti
(SAF) uretimi olmak Uzere, rafineri Urtnlerinde strdurulebilir yapiya gegis ve Entek'in sifir karbonlu satislarinin tGrtin
marjlarina pozitif katki saglayacagini éngériyoruz.

Tercih ettigimiz hisseler:

AKBNK Sermaye yeterliligi ve likiditesi ile 6n planda

AKSEN Guglu yatinmlarla buytyen FVAOK

ASELS Bakiye siparisleri ve ihracatta artis beklentisi

BIMAS Kar marjlari ve pazar payinda iyilesme

KRDMD Ton basina FAVOK 'te iyilesme beklentisi ve artan ray siparisleri

TCELL ARPU artisi ve daha gtcli finansallar

THYAO Guclu yolcu trafiginin devami beklentisi

TOASO Belirsizliklerin yeterince fiyatlanmis olmasi ve potansiyel yeni gelismeler
TUPRS Yiksek sezonda guclu trtin marjlari

YKBNK Guclu karhhk géranama

Model Portféy Performans

Model Portfoy getirisi (son degisiklikten itibaren)* -2.9%
BIST 100 getirisi (son degisiklikten itibaren) -2.5%
Model portfoy gérece getirisi (son degisiklikten itibaren) -0.4%
Model Portfoy getirisi (YBB) 11.7%
BIST 100 getirisi (YBB) 11.9%
Model portfoy gérece getirisi (YBB) -0.2%

*(01.09. 2025'ten itibaren
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Agirlik

12.0%

10.0%
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10.0%
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10.0%

10.0%

10.0%

10.0%

12.0%

Eklendigi Tarih

07.01.2025

01.09.2025

07.01.2025

07.01.2025

07.01.2025

07.01.2025

07.01.2025

07.01.2025

16.09.2025
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Nominal

Getiri

-0.1%

-2.7%

134.9%

-3.6%

-6.0%

-3.1%

12.5%

30.0%

0.0%

2.5%

Rolatif Getiri

-9.4%

-0.2%

113.0%

-12.7%

-14.8%

-12.1%

1.9%

17.9%

0.0%

-7.1%
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Tercih Nedeni

Sermaye yeterliligi ve likiditesiile 6n
planda

Guclu yatinmlarla buyuyen FVAOK

Bakiye siparisleri ve ihracatta artig
beklentisi

Kar marjlari ve pazar payinda iyilesme

Ton basina FAVOK 'te iyilesme
beklentisi ve artan ray siparisleri

ARPU artisi ve daha guglt finansallar

Guclu yolcu trafiginin devami beklentisi

Belirsizliklerin yeterince fiyatlanmis
olmasi ve potansiyel yeni gelismeler

Yuksek sezonda gucli Gran marijlari

Guclt karlilik gorintimu
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UYARI NOTU

Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler
arasindan; sirketlerin uzun donemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir
arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Boélimu'nin
Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portféy degisiklik
raporunda, hissenin portféye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da ¢ikmasi
uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfdy, sanal bir portféy olup; piyasa
beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak kimdalatif performansi ile
degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy kapsaminda yapilan degisimler, yatirrmcinin risk
ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi
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 karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI
YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gértstint yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye
donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirnm Menkul
Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadik¢a icerigi kismen ya da tamamen Ug¢lncU kisilerce hi¢ bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave
olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki acgiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Ulkelerdeki yasal
dizenlemelerden kaynakl tum talep ve dava haklarimiz sakhdir.

Garanti BBVA Yatirim ile ilgili detay bilgilere https://www.garantibbvayatirim.com.tr/hakkimizda araciligiyla erisebilirsiniz.

Garanti Yatirhm Menkul Kiymetler A.S

Nisbetiye Mahallesi

Barbaros Bul. Ciftci Towers Kule 1, 34340 Besiktas / istanbul
Telefon: 212 384 11 21

Faks: 2123524240

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr

Hisse Senedi Tavsiye Tanimlari

EU Hisse senedinin 6numuzdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100 endeksinin getirisinin tizerinde olmasi beklenmektedir.
EP Hisse senedinin 6ntimuzdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100 endeksinin getirisine yakin olmasi beklenmektedir.

EA Hisse senedinin 6ntmuzdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100 endeksinin getirisinin altinda olmasi beklenmektedir.
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