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Giris Tarihi  Giris Fiyati (TL) Son Fiyat (TL) Hedef Fiyat (TL) Potansiyel (%) Agirlik (%)

ANHYT Anadolu Hayat Emek. 5.11.2025 101,00 102,00 181,78 %78,21 %5
BORSK Bor Seker 11.12.2025 6,18 6,14 9,04 %47,23 %5
FROTO Ford Otosan 09.06.2026 87,10 87,10 187 %114,69 %10
GWIND Galata Wind 11.12.2025 2316 26,48 539 %103,55 %8
HTTBT Hitit Bilgisayar 09.06.2026 41,02 41,02 63,40 %54,56 %8
INDES indeks Bilgisayar 11.06.2025 6,45 12,06 20,58 %70,65 %7
KOTON Koton Magazacilk 09.06.2026 14,86 14,86 28,90 %94,48 %5
LOGO Logo Yazilim 5.11.2025 143,40 156,10 252,88 %76,34 %5

MAVI Mavi Giyim 11.06.2025 32,70 4414 62,22 %40,96 %5
MGROS Migros Ticaret 11.06.2025 498,00 665 848 %27,52 %13
TCELL Turkcell iletisim 5.11.2025 101,20 107,40 160,7 %49,63 %12
YATAS Yatas Yatak ve Yorgan  09.06.2026 40,30 40,30 66,80 %65,76 %7
YKBNK Yapi ve Kredi Bank. 5.11.2025 35,96 34,94 49,9 %42,82 %10

ikartilanlar

EKGYO Emlak Konut GMYO 5.11.2025 20,56 19,43 35,05 %80,39 8%
THYAO Turk Hava Yollari 11.06.2025 291,00 297,25 498,5 %67,70 14%
TKNSA Teknosa 5.11.2025 23,46 20,70 4114 %98,74 4%

TSKB T.S.K.B. 11.06.2025 1,91 1,79 20,14 %70,82 10%

Model portféyimuzde 9 Haziran 2026 itibariyla kapsamli bir revizyona gidiyoruz. Bu dogrultuda model
portfoylmuze Hitit Bilgisayar (HTTBT), Koton Magazacilik (KOTON), Yatas Yatak ve Yorgan (YATAS) ve Ford
Otosan’l (FROTO) eklerken, Emlak Konut GYO (EKGYO), Tiurk Hava Yollari (THYAQO), Teknosa (TKNSA) ve
Tarkiye Sinai Kalkinma Bankasi'ni (TSKB) ¢ikariyor, mevcut pozisyonlarimizdan Yapi Kredi (YKBNK), Turkcell
iletisim (TCELL), indeks Bilgisayar (INDES) ve Galata Wind (GWIND) agirliklarimizi artirirken, Mavi Giyim
(MAVI) agirhgimizi azaltiyoruz.

Revizyonun ana temasi, savas kaynakli enerji sokunun para politikasi gevseme surecini yavaslatmasi ve
enflasyon gérinimunu yukari tasimasiyla birlikte, faize duyarl ve déngusel alanlardan; déviz bazh gelir
Ureten, tekrarlayan nakit akisina sahip ve gugli sirket 6zgulligine sahip defansif sirketlere yonelim
olusturmaktadir.

Model portféylimuzden gikardigimiz sirketleri detaylandirmak gerekirse;

Emlak Konut GYO (EKGYO) tarafinda GYO temasinda talep ve fiyat yonlu toparlanmanin diger sektorlere
kiyasla daha gecikmeli seyrettigini degerlendirerek model portféylimuzden cikariyoruz. insaat sektériiniin
donemselligi g6z 6nune alindiginda, mevcut sartlarin yaz sonuna dek belirgin bir iyilesmeye isaret
etmedigini dustnuyoruz. Sirkete iliskin uzun vadeli deger gérinimunu olumlu bulmaya devam etmekle
birlikte 35,05 TL Hedef Fiyatimizi ve AL tavsiyemizi koruyarak portfdy ici alani gérece daha hizli potansiyel
sunan sirketlere ayirmayi tercih ediyoruz.

Tuark Hava Yollari (THYAO) nezdinde sirketi ve sektoru iskontolu bulmaya devam etmekle birlikte, gtincel
temamizin havacilik sektérint desteklemedigini degerlendirerek model portféylimuzden ¢ikariyoruz. Bu
cercevede havacilik istahimizi, sektérdeki yapisal yolcu buyimesinden faydalanan ancak daha defansif bir
is modeli ve surdurulebilir USD bazl gelir yapisi sunan Hitit (HTTBT) Uzerinden konumlandirmayi tercih
ediyoruz. THYAO'ya yonelik 498,00 TL Hedef Fiyatimizi ve AL tavsiyemizi koruyoruz.

Teknosa (TKNSA) tarafinda tuketici elektronigi talebinin makro kosullara duyarh yapisi nedeniyle model
portfoyUmuzden c¢ikisa gidiyoruz. Reel allm gucuUndeki zayiflama ve yuksek finansman maliyetlerinin
tuketici tercihlerini temel ihtiyaclara kaydirmasi, yuksek bilet tutarli dayanikl tuketim harcamalarinin
ertelenmesine yol agmaktadir.

TSKB nezdinde ise bankacilik sektoriindeki pozisyonumuzu tek bir isimde yodunlastirarak TSKB'yi model
portfoylmuzden ¢ikartirken, Yapi Kredi (YKBNK) agirligimizi artiriyoruz.
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Model portféyimuze ekledigimiz sirketleri detaylandirmak gerekirse;

Hitit Bilgisayar (HTTBT) Turkiye'nin sayili havayolu yazilm ¢6zUm saglayicilarindan biri olarak havacilik
sektérindeki yapisal yolcu buyUmesinden marj kirllganhgi tasimadan faydalanan defansif bir kanal
sunuyor. %90-95 bandindaki tekrarlayan gelir orani ve dustuk musteri devir oraninin 6ngorulebilir nakit akisi
yapisini destekledigini, doviz bazli gelir modelinin ise dogal bir hedge mekanizmasi sagladigini géruyoruz.
Havayollarinin artan rekabet ortaminda yan gelir arayisina yénelmesinin sirketin hizmetlerine olan talebi
yapisal olarak destekledigini degerlendirerek HTTBT'yi 63,4 TL Hedef Fiyat ile model portféyimuze ekliyoruz.

Koton Magazacilik (KOTON) nezdinde giyim perakende sektérdnun guncel makro kosullar altinda zayif
seyrettigini, buna karsin sirketin goérece diri ve direngli kaldigini duisdnuyoruz. Hizli moda anlayisini
erisilebilir fiyat konumlandirmasiyla bulusturan ve i¢ pazarda her kategoride ilk U¢ sirada yer alan
KOTON'un, GCC 6ncultgundeki USD bazh yurt disi buytumesi, coklu kanal yapisinin getirdigi defansif 6zellik
ve verimlilik odakli dénUsimun marjlara olumlu yansimasiyla 6ne ¢iktigini degerlendiriyoruz. Emsallerine
kiyasla cazip iskonto yapisini da dikkate alarak KOTON'u 28,90 TL Hedef Fiyat ile model portféoylimuze dahil
ediyoruz.

Yatas Yatak ve Yorgan (YATAS) tarafinda marj genislemesini destekleyen yapisal donlUsum hikayesi,
glclenen bilanco yapisi ve élceklenebilir blylime potansiyeli 6ne cikiyor. incesu Stinger Fabrikasi ile birlikte
hammadde tarafinda saglanan dikey entegrasyonun maliyet avantaji yaratmasinin yani sira Uguncu taraf
satislardan elde edilecek ek gelir potansiyeli, sirketin karhlik profilini orta vadede yukari tasiyabilecek 6nemli
bir katalizor olarak 6ne cikiyor. Azalan kaldira¢ orani, enerji maliyetlerini optimize eden yatirimlar ve
franchise agirlikli is modelinin sagladigi operasyonel kaldirag, karlihk gérGnimunu destekleyen diger
unsurlar arasinda yer aliyor. Buna ek olarak, Vivense'nin blinyeye katilmasiyla birlikte dijital satis kanallarinin
glclenmesi, musteri erisiminin genislemesi ve ¢apraz satis firsatlarinin artmasi sirket icin ilave blyume ve
sinerji potansiyeli yaratiyor. Tum bu dinamiklerin Yatas'in operasyonel verimliligini ve karhlik kapasitesini
destekleyerek hisse performansina olumlu yansiyacagi degerlendirirken, 66,80 TL Hedef Fiyat ile model
portfoyimuze ekliyoruz.

Ford Otosan (FROTO) guUglu serbest nakit akisi yaratma kapasitesi, Avrupa ticari ara¢ pazarindaki lider
konumu, elektrifikasyon déntisiumundeki gucli pozisyonu ve normallesen yatirrm harcamalariyla artan
hissedar getirisi potansiyeli 6ne ¢ikiyor. Sirket, Ford’'un Avrupa ticari arag satislarinin %79'unu karsilayan
stratejik Uretim Ussu konumunu korurken, esnek Uretim yapisi ve Ford-VW ile Ford-IVECO is birlikleri
sayesinde uzun vadeli bUyume potansiyelini desteklemektedir. 2025 yilinda ulasilan rekor Uretim ve ihracat
performansi ile gi¢clenen nakit akisi ve azalan borgluluk, operasyonel ve finansal gérinimu destekleyen
baslica unsurlar olarak 6ne ¢ikmaktadir. Ayrica sirket ydnetiminin yil sonu satis adeti beklentilerinde henlz
asagil yonlu bir revizyona gitmemesi ve uUretim adetlerinin gUc¢lu seyrini stirdirmesi olumlu gérdnumu
desteklerken, hissenin son donemde sert deger kaybetmis olmasi yatirinmcilar agisindan énemli bir firsat
olarak degerlendiriyor, 187 TL Hedef Fiyat ile model portfoye ekliyoruz.

Galata Wind (GWIND) tarafinda guglu portfdy yapisi, endekse kiyasla zayif seyreden performansinin
sundugu gorece cazip giris zemini, sirdurulen pay geri alim programi ve blyUme projeksiyonunun etkisiyle
agirhgini artiriyoruz.

indeks Bilgisayar (INDES) nezdinde teknoloji perakende tarafindaki zayif seyre karsin sektérdeki glcli pazar
payl, dolar bazh ¢ift haneli buUylUme beklentileri ve sltregelen yatirimlarin defansif yapiyr korudugunu
dederlendiriyoruz. Lider konum, etkin operasyonel yonetim ve katma degeri yuUksek Urin payinin
artirllmasina yonelik projeksiyonu da dikkate alarak model portfoyimuzdeki agirligini artiriyoruz.

Turkeell iletisim (TCELL) tarafinda mobil segment etkisi haric tutuldujunda slregelen reel ARPU
bUylUmesini, Google Cloud is birligi sonrasi veri merkezi gelirlerinde beklenen guglu artisi ve Techfin
segmentinin karlilk kalitesine katkisini 6ne ¢ikan katalizoérler olarak gortyoruz. Enflasyon korumali abonelik
yapisi ve guclu nakit akisi Uretimini de dikkate alarak model portféyumuzdeki agirligini artiriyoruz.

MAVI tarafinda ise sirketi begenmeye devam etmekle birlikte temamizda bir degisiklik bulunmuyor.
Perakende kanadindaki agirhigimizi MAVI ve KOTON arasinda paylastirmak amacilyla model
portfoyumuzdeki MAVI agirligini bir miktar azaltiyoruz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm
aracinin alim satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan
bilgilere ve sinyallere dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogdru
oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. TUm sinyal ve veriler,
Marbas Menkul Dederler tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu
sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas
Menkul Degerler sorumlu degildir.
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