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TCELL gikarildi
Model Portfoy Hisse Onerileri
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Son degerlendirmemizin ardindan Turkcell (TCELL TI) hisselerini model portféyimizden Model Portfﬁy Hisse Segimleri*
cikariyoruz. : : :
Hisse Senedi 12A HF Getiri Potansiyeli Portfoy Agirhgi
Turkcell, glicli operasyonel ve finansal performansini — saglam marjlar, gliclii nakit yaratimi ve (TL) (%) (%)
saghkli bilango destegiyle — siirdirse de, risk-getiri dengesinin artik daha az cazip hale geldigini CCOLA 92.00 66% 12%
dislnlyoruz. ENTRA 18.60 58% 7%
) KCHOL 325.00 83% 9%
Son yorumlarimizda da belirttigimiz tzere, sirketin biytime profili giderek fiyatlama odakl hale é é é
_ o o MPARK 535.00 56% 7%
gelmis, sinirl abone artisi ve uzun siiredir devam eden pazar payi kayiplari bu tabloyu pekistirdi. MGROS 817.00 0% 12%
ARPU carpaninin son dokuz yilin en vyiiksek seviyelerine yakin olmasi ve tilketici fiyat
OTKAR g 760.00 g 53% g 10%
duyarhliginin artmasiyla birlikte, mevcut rekabet ortami daha duslik fiyatli operatérler lehine
. . , . . o TOASO : 500.00 : 109% : 8%
sekillenmektedir. Bu durum, Turkcell'in ARPU odakli bliyime modelinde orta vadede asagi ; ; ;
yonli riskler yaratmaktadir. TRGYO 107.00 — Ui
TUPRS 266.00 34% 12%
Ayrica, BTK verileri rekabetin giderek yogunlastigini gostermektedir. 2C25 itibariyla son bir yilda YKBNK 46.50 35% 16%
16 milyonun Uzerinde numara tasima islemi gerceklesmis, yalnizca 2C25 doneminde bu sayi 4,9 < PY
milyona ulasmistir. 3C25 sonu itibariyla son doért ceyrek donemde Tiirk Telekom 1,7 milyondan Kaynak: Ak Yatirim Arastirma
fazla net abone kazanirken, Turkcell yaklasik 0,4 milyon abone kaybetmistir; bu da pazardaki
momentumun yon degistirdigini ortaya koymaktadir. ..
Y BISHIrAIg ya Koy Model Portfoy Performansi
Turkeell'i dijital servis gelirleri ve techfin temelde gicld bir sirket olarak gormeye devam 320% o ® Hisse Oneri Listesi Getirisi .= BIST-100 TG Endeksi
ediyoruz; ancak artan rekabet baskisi ve kisa vadede sinirli katalizor goriinimi nedeniyle, S
©
abone dinamikleri ve fiyatlama sirdirilebilirligine dair daha net bir goriinim olusana kadar " o 2
40% =
hisseyi model portfoylimizden g¢ikarmayi uygun buluyoruz. N
Turkcell hissesi, 12 Mayis 2025’te portfoye dahil edilmesinden bu yana endekse gore %7,1 160%
oraninda relatif zayif performans gdstermistir. Glincellemenin ardindan portfoy agirliklarimizi S o S 2 8
~ . ™~ S LN S
da revize ettik; YKBNK, TUPRS, OTKAR ve CCOLA hisselerini 2 puan, MGROS hissesini 1 puan 80% o gy - 5 e
™ o o o™ =) o
arttirdik. Bununla beraber TOASO hissesinin agirligini 1 puan azalttik. L - _ L 9 9
0% -— m——
L o
98
-80% —
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 YtD
< O
®
Kaynak: Ak Yatirim Arastirma
' * Model portféy hisse 6nerileri ¢alismasi, Ak Yatirim Arastirma ekibinin arastirma kapsamindaki hisselerden, takip eden bir aylik dénemde getiri agisindan 6ne cikmasini  beklediklerine iliskin gériislerini paylasma amaciyla yayinlanmaktadir. One ¢ikmasi 5
2 beklenen hisseler zaman zaman hizli yiikselisle 12 aylik fiyat hedeflerine yakin seviyelerde fiyatlanabilmektedir. Béyle durumlarda eder kisa vadede yukari yonli egdilimin korunacagina dair bir gérisi varsa analist fiyat hedefi glincellenene kadar hisseyi

portféyde tutabilmektedir. Hisselerde fiyat gtincellemeleri yapilirken de dénem bilango agiklamasi gibi sirketin degerlemesinde maddi énem tasiyan gelismelerin gergeklesme tarihi de dikkate alinmakta ve bu agiklamaya kadar model giincellemesi ertelenebilmektedir.
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TCELL gikanldi

Model Portfoy Performansi

<

Model Portfoy Hisse Getirileri

Portfs Son Giincelleme itibariyla Portfoye Giris Tarihi itibariyla
Hisse Senedi Al (X/) ; Portféye
giriigt 1+ 05.11.25 07.11.25 : Nominal Relatif** Girig Tarihi Nominal Relatif**
CCOLA 10% 53.86 55.39 2.8% 1.9% 20.10.2025 12.2% 6.2%
ENTRA 7% 11.65 11.87 1.9% 1.0% 05.08.2025 -2.5% -4.8%
KCHOL 9% 171.25 174.78 2.1% 1.1% 16.03.2023 140.3% 6.2%
MPARK 7% 337.71 350.99 3.9% 3.0% 03.09.2024 -5.8% -16.9%
MGROS 11% 459.16 464.93 1.3% 0.3% 03.09.2024 -5.8% -16.9%
OTKAR 8% 482.68 488.71 1.2% 0.3% 07.05.2024 -11.7% -19.9%
TOASO 9% 240.46 239.98 -0.2% -1.1% 17.06.2025 28.7% 8.0%
TRGYO 7% 78.73 79.84 1.4% 0.5% 12.03.2025 45.5% 36.4%
TCELL 8% 98.78 101.12 2.4% 1.4% 12.05.2025 6.5% -7.1%
TUPRS 10% 193.25 198.08 2.5% 1.5% 10.09.2025 22.6% 16.9%
ilgili Donem Portfoy Getirisi - 1.8% 0.9%
YBG Portfoy Getirisi 11.9% -2.5%
< o
Kaynak: Ak Yatirim Arastirma
Son revizyonun ardindan model portfoyiimiiziin (MPS) performansi, kisa bir donem olmasina ragmen endeksin bir miktar izerinde gercgeklesti. Hatirlanacagi tizere, 5 Ekim’de Yapi Kredi hissesini model
portféylimize dahil etmistik. Bu tarihten itibaren MPS listemiz %1,8 getiri sagladi ve BIST-100 toplam getiri endeksinin 0,9 puan iizerinde performans gosterdi.
Buna karsin, yilbagindan bu yana (YTD) MPS portfoyiimiiziin getirisi %11,9 seviyesinde olup, halen BIST-100 toplam getiri endeksine kiyasla 2,5 puan geridedir.
Bu kisa donemde en iyi performans gosteren hisseler Medical Park ve Coca-Cola olurken, Tofag Oto’nun performansi portfoy getirilerini olumsuz etkiledi.
o

A

* Hisse ve portfdy getirisi rapor yayinlanma tarihindeki fiyatla daha sonra giincellenmektedir.
3 **  BIST-100 toplam getiri endeksi dikkate alinarak hesaplanmaktadir.



AKYatirm
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim 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 sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporun tarafinizla paylasiimasi, bu rapora herhangi bir platformdan erisim saglamaniz veya raporu herhangi farkli bir yol ile edinmeniz, Ak Yatirirm Menkul Degerler A.S. (“Ak Yatirim”) ile aranizda
bir yatirrm danismanligi s6zlesmesi kuruldugu veya boyle bir iliskinin kurulmasi igin tarafiniza teklif yapildigi anlamina katiyen gelmeyecektir. Raporda yer alan higbir ifade veya degerlendirme
hukuki, vergisel veya finansal danismanlik niteliginde degildir ve bu niteligi sahip olacak sekilde yorumlanamaz.

RAPORDA YER ALAN DEGERLENDIRMELER

Bu rapor, Ak Yatirim tarafindan, guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Elde edilen bilgi ve verilerin dogrulugu ayrica teyit edilmemistir.
Burada yer alan yorum, tavsiye, ongori ve tahminler raporu hazirlayan uzmanlarin kisisel gorislerini yansitmaktadir. Zaman icerisinde bu raporda yer alan tim veri ve yorumlar degisebilir. Ak
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin
dogrulugunu teyit ettirmeleri ve profesyonel destek almalari onerilir ve bu bilgilere dayanarak aldiklari kararlarda sorumluluk tamamen kendilerine aittir. Yatirnm araclari bircok farkli risk

barindirmaktadir. Yatirim karari vermeden 6nce her bir yatirim araci bazinda riskleri anladiginizdan emin olmalisiniz.

Raporda yer alan analizler icin (¢ farkh degerlendirme tirid bulunmaktadir. Bunlar sirasiyla asagidaki sekildedir:

1. Endeks Uzerinde Getiri: Borsa istanbul A.S. Pay Piyasasi’na dayali olarak olusturulan BIST100 Endeksi’nin yiikselis oranindan daha yiiksek bir getiri orani beklentisi anlamina gelmektedir.
2. Notr: BIST100 Endeksi’nin yiikselis oraniile paralel bir getiri orani beklentisi anlamina gelmektedir.
3. Endeks Altinda Getiri: BIST100 Endeksi’nin ylkselis oranindan daha disuk bir getiri orani beklentisi anlamina gelmektedir.

© Ak Yatirinm Menkul Degerler A.S. 2025
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SORUMLULUK REDDI

Raporun hazirlanmasinda kullanilan yontemler veya sunulan goérusler higcbir yatirrmcinin veya misterinin ihtiyaglarina yonelik degildir. Ayrica, Ak Yatirim’in, Ak Yatirim ortaklarinin ve de bunlarin
hicbir ¢alisaninin veya danismaninin, herhangi bir sekilde bu raporda yer verilen bilgiler, 6ngoriler ve tahminler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili sorumlulugu
bulunmamaktadir. Ak Yatirim tarafindan kurum iginde farkli departmanlarda istihdam edilen kisilerin veya Ak Yatirim ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorislerle
hemfikir olmamasi miimkuinddr. Her hallikarda Ak Yatirim, bu bilgilerin departmanlari, istirakleri ve ortaklari arasinda akisinin engellenmesine yonelik gerekli tim tedbirleri almaktadir. Bilgilere ve
verilere erisim, s6z konusu bilgi ve verilerin degerlendirilmesi ve diger makul nedenlerden 6tiri Ak Yatirim, Ak Yatirim ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayh olarak is,
hizmet s6zlesmesi kapsaminda iliskide bulunan kurum ve kisiler, Ak Yatirim ile aralarinda herhangi bir is veya hizmet s6zlesmesi bulunmaksizin is birligi iliskisi bulunan kurum ve kisiler ile raporun
hazirlanmasina katkida bulunan, bilgi ve veri saglayan kurum ve kisiler ile Ak Yatirrm musterileri arasinda dnlenmesi mimkiin olmayan cikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte

durum ve iliskiler ortaya cikabilir.

Ak Yatirim rapor kapsaminda hakkinda tahmin ve degerlendirmelere yer verdigi sermaye piyasasi ve diger yatirim araglarinin ihraggilari, bu ihraggilarin istirakleri, bagh ortakhklari ve iliskili diger
taraflariyla is iliskisine girebilir, is iliskisi teklifinde bulunabilir. Raporda yer alan islem ve tahminler ile Ak Yatirim’in, Ak Yatirnm ortaklarinin, istiraklerinin, sayilan kurumlarin yoneticilerinin,

calisanlarinin veya temsilcilerinin dogrudan veya dolayli olarak ayni veya farkl dogrultuda pozisyonlari bulunabilir veya farkh nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir.

Raporu hazirlayan veya raporda adi yer alan Ak Yatirim calisanlari, raporda yer alan analiz ve tahminlere iliskin Ak Yatirim tarafindan belirlenen kisitlamalar kapsaminda hareket ederler. Cikar

catismasi durumlarinda ise Ak Yatirim internet sitesinde (www.akyatirim.com.tr) yer alan Cikar Catismasi Politikasi’na uygun olarak hareket edeceklerdir.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timi veya bir kismi Ak Yatirim’in yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayimlanamaz veya Uglincl kisilere gdnderilemez ve
gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz. Raporda yer alan her tirli unsura dair haklar minhasiran Ak Yatirim’a aittir. Ak Yatirim, raporlarin internet Gzerinden e-posta yoluyla alinmasi durumunda
virts, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu raporun

tarafinizla paylasilmasini istemiyorsaniz Ak Yatirim ile iletisime gecebilirsiniz.
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