Tacirler Yatirm TACIRLER

Model Portfoy YATIRIM

Model Portfoy ve BIST Beklentileri

Secim belirsizliginin sona ermesinin ardindan temkinli iyimseriz

2023 yili secimlerinin bitmesinin ardindan ekonomi politikalar beklentilerinin netlesmesi ve Ortodoks politikalara donis sinyalinin
net bir sekilde verilmesinin Haziran ayinda yasanan olumlu seyrin ana katalizori oldugunu distinlyoruz. Ortodoks politikalara
dondsl olumlu karsilamakla birlikte, mevcut durumda ortodoks politikalara dondsiin belli bir stire sonrasinda enflasyonu disiirtict
etki yaratsa dahi, bunun dogal bir sonucu olarak ekonomik aktivitede yavaslama getirmesinin kacginilmaz olacagini diistintiyoruz. Bir
taraftan i¢ pazarda ekonomik aktivite daralirken, diger tarafta kurdaki artisla birlikte blylimenin ana besleyici kaynaginin bir yillik
aradan sonra tekrar ihracata dogru kayabilecegini tahmin ediyoruz.

Fakat bu kayisin niteligi ve siralamasinin, 2023 yilindaki portfdy getirilerinde ana belirleyici olabilecegi kanisindayiz. 2022 yilinin
onemli bir kisminda yatay seyreden kurun ihracatgl sirketleri zorlamasi ve buna karsin i¢ pazarda glcli olan sirketlerin daha iyi
finansal performans sergiledigini izledik. Kurda her ne kadar artis gérmeye baslasak da bunun ihracat tarafi glicli ve doviz yaratma
kabiliyeti olan sirketler icin finansallarina yansimasi icin 3-6 aylik bir siire 6ngdriiyoruz. Dolayisiyla yilinin geri kalaninda, portféyde
hem i¢ pazarda guicli ve olasi ekonomik durgunluga karsi glicli durabilecek sirketlerle, hem de ihracat tarafinda guclu ve icerideki
olasi durgunluktan en az etkilenecek sirketlerde devam edilmesi gerektigi kanaatindeyiz.

Kisaca 12 aylik donemde, kurdaki artisin finansallara yansimasi tarafindaki gecikme etkisini g6z 6niinde bulundurarak, portfoylerde
ic pazarda dayanikli sirketlerin de muhakkak olmasi gerektigini disintyoruz. Didger taraftan sadece i¢ pazara odaklanan bir
portfoyln, onimuzdeki donemde ihracat odakli ekonomi politikasinin geri donlslyle reel getiri yaratma konusunda
zorlanabilecegini disliniyoruz.

Bu baglamda ortodoks politikalara dontstin etkilerini tam olarak gozlemleyinceye kadar portfdylerdeki hisse sayisinin daha dusik
tutulmasinin dogru bir strateji olacagini diisiinliyoruz. Model portféyiimiz her biri esit olacak sekilde 5 hisse senedi ile olusturuyoruz.

DESA Yurt ici pazarda gl¢li bir oyuncu olmasina karsin bavul sektoriindeki basarisiyla turizm sektdriinden yararlanan ve gugli
ihracatiyla da 6n plana cikan bir sirket olmasi nedeniyle, DESA y1 model portfoylimize ekliyoruz. Yukarida bahsettigimiz portfoydeki
ic-dis Pazar dengesini kendi icerisinde saglamis olmasi ve makro ekonomik sartlardaki degisime gore ihracat-yurtici odaklanmasini
hizlica degistirebilen bir sirket olmasi nedeniyle ddnemin sartlarina uygun bir sirket oldugunu dislintyoruz.

THYAO Tirkiye'de turizm sezonuna iliskin glclu beklentiler, yolcu sayisi, ugulan mesafe gibi gostergelerde havacilik tarihinin en iyi
yili olan 2019'un geride birakilmasi, kargo tarafinda gugli seyir ve 2022 yilindaki ¢ok yiksek bilet fiyatlarinda halen daha bir
gevsememe yasanmamasi ve talebin cok glcli sekilde devam etmesi nedeniyle, THYAO'ni yukarida belirttigimiz stratejimiz
dogrultusunda doviz yaratan ve icerideki olasi ekonomik durgunluktan minimum dizeyde etkilenecek sirketlerden biri olarak
gordigimizden model portféylimuze ekliyoruz.

TUPRS Rafineri marjlarindaki geri cekilmeye ragmen halen tarihsel ortalamalara gore yukarida olmasi, talebin ¢ok gicli olmasi, yaz
aylarinda rafineri marjlarinda tekrar sert yikselisler gérme ihtimalini dngérmemiz, cazip carpanlari ve i¢ talepte gorece saglam
dinamiklere sahip olmasi nedeniyle, yukarida belirttigimiz stratejimiz dogrultusunda i¢ pazarda giiclu sirket olarak gordigimuz igin
TUPRS'I model portfoylimiize ekliyoruz.

Litfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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MGROS Temel stratejimizde yer alan yurtici talepte daralma konusunda gorece defansif olmasiyla birlikte, dGnimuizdeki
doénemde yasanacak maas zamlarinin gida talebini artiracagini éngérmemiz, glicli gegen sezonsalligin halen fiyatlarda
olmadigi dislinmemiz ve zorlu ekonomik sartlarda dahi fiyat elastikiyeti disik olmasi nedeniyle ciro kaybetmeyecegi
kanaatinde oldugumuz MGROS'u model portféyiimiize ekliyoruz.

TTRAK Oldukca glicli birinci ceyrek finansallarina ek olarak, Grettigi Griiniin Turkiye'de bir emtia degeri gérmesi, ¢ok
glcll ic talebin daralmasi durumunda dahi bunun hem ihracat olanaklarinin artirilmasi hem de azalan talebe ragmen
Uretim kapasitesinde atil alan kalmayacagi beklentimiz nedeniyle TTRAK'G model portfoyliimiize ekliyoruz.

Model Portfoydeki Hisseler

DESA - <DESA TI>"1 AL tavsiyesi ile arastirma kapsamimiza alirken, hedef fiyatimizi 74,00 TL olarak belirliyoruz. Son
kapanis fiyatina gore hedef fiyatimiz %33 oraninda getiri potansiyeline isaret ediyor.

THYAO - <THYAO TI>"1I AL tavsiyesi ile arastirma kapsamimiza alirken, hedef fiyatimizi 235,00 TL olarak belirliyoruz. Son
kapanis fiyatina gore hedef fiyatimiz %43 oraninda getiri potansiyeline isaret ediyor.

TUPRS - <TUPRS TI>"1 AL tavsiyesi ile arastirma kapsamimiza alirken, hedef fiyatimizi 94,51 TL olarak belirliyoruz. Son
kapanis fiyatina gore hedef fiyatimiz %29 oraninda getiri potansiyeline isaret ediyor.

MGROS - <MGROS TI>"I AL tavsiyesi ile arastirma kapsamimiza alirken, hedef fiyatimizi 225,40 TL olarak belirliyoruz. Son
kapanis fiyatina gore hedef fiyatimiz %24 oraninda getiri potansiyeline isaret ediyor.

TTRAK - <TTRAK TI>"1 AL tavsiyesi ile arastirma kapsamimiza alirken, hedef fiyatimizi 473,95 TL olarak belirliyoruz. Son
kapanis fiyatina gore hedef fiyatimiz %22 oraninda getiri potansiyeline isaret ediyor.

Model Portfoy icin Gézden Gegirilen Hisseler

BIMAS - <BIMAS TI>"1I AL tavsiyesi ile arastirma kapsamimiza alirken, hedef fiyatimizi 222,00 TL olarak belirliyoruz. Son
kapanis fiyatina gore hedef fiyatimiz %44 oraninda getiri potansiyeline isaret ediyor

KORDS - <KORDS TI>'1 AL tavsiyesi ile arastirma kapsamimiza alirken, hedef fiyatimizi 78,21 TL olarak belirliyoruz. Son
kapanis fiyatina gore hedef fiyatimiz %9 oraninda getiri potansiyeline isaret ediyor.

MAVI - <MAVI TI>"I AL tavsiyesi ile arastirma kapsamimiza alirken, hedef fiyatimizi 66,49 TL olarak belirliyoruz. Son
kapanis fiyatina gore hedef fiyatimiz %9 oraninda getiri potansiyeline isaret ediyor.

SOKM - <SOKM TI>"1 AL tavsiyesi ile arastirma kapsamimiza alirken, hedef fiyatimizi 35,00 TL olarak belirliyoruz. Son
kapanis fiyatina gore hedef fiyatimiz %17 oraninda getiri potansiyeline isaret ediyor.

Arastirma Kapsamindaki Diger Hisseler
YATAS - Yatas

GWIND - Galatawind

ALARK - Alarko Holding

INDES - Indeks Bilgisayar
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Tablo: Tacirler Yatinnm Arastirma Model Portfoy Tacirler Yatirim

Son Kapanis Fiyati 12A Hedef Getiri Potansiyeli Tavsiye BIST TUM Ekleme

irket A Hi K . .
Sirket Adi Isse Kodu iTLi Fliat iTLi i%i Ailrllil i%i Tarih

Desa DESA 55,45 74,00 33% AL 0,03 22-May-23
Migros MGROS 181,8 225,40 24% AL 0,98 26-Eki-22
Tiirk Hava Yollar THYAO 164,5 235,00 43% AL 6,20 05-Haz-23
Tiirk Traktor TTRAK 388,16 473,95 22% AL 0,52 05-Oca-23
Tipras TUPRS 73,1 94,51 29% AL 3,94 30-Ara-22

Model Portféy Performans (Esit Agirlikli) %
Yilbagindan bu yana BIST100 getirisi (%) -5%
Yilbagindan bu yana model hisse getirileri (%)
DESA -4%
MGROS 24%
THYAO 12%
TTRAK 20%
TUPRS 3%
Model Portfoy Agirhik
TUPRS; 20% DESA; 20%
TTRAK; 20% MGROS; 20%
THYAO; 20%
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Midirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
0212355 46 46

Adana Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Uguru Apt. Kat: 1 D: 4 (0322) 457 77 55
Akatlar irtibat Biirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas (0212) 35546 46
Ankara Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0312) 4351836

Ankara - Cukurambar irtibat Biirosu  Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6gitdzi Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0242) 248 45 20

Bakirkdy istanbul Cad. Bakirksy is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0212) 57052 59

Bodrum irtibat Biirosu Konactk Mahallesi, Atattrk Bulvan, Arbor-Abdullah Unal Cabuk i§ Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0212) 355 46 46

Bursa Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt. No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi (0224) 22564 10

Cankaya Irtibat Biirosu Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmam No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0212) 355 46 46

Denizli Urban ig Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0 258) 265 87 85

Erenkdy Bagdat Cad. Cubukgu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikoy (0216) 348 82 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat; 1 D: 5 (0342) 2323535

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Glrkaya Sok Kat: 1 D: 1 Gime - KKTC (0392) 815 14 54-55-56
izmir Sair Esref Bul. Ragip Sanli is Merkezi No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya (0232) 44501 61

izmir irtibat Biirosu Sehit Nevres Bulvan Eczacibagi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak  (0232) 241 24 50

izmit Hrriyet Cad. Kaya isham No: 39/5 izmit (0262) 3231133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. i. Kolayl Apt. No: 8 Kat: 2 zmit (0 262) 260 01 01

Karadeniz Eregli Murtaza Mah. Hamamiistii Sok. I. Esat Taneri is Merkezi No: 19 Kat: 2 Karadeniz Eregli (0372) 3164050

Kartal Usktdar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0216) 306 2271 - 306 22 06
Kayseri Cumhuriyet Mah. Turan Cad. Turan Plaza Apt. No: 8 Kat: 2 D: 5 Melikgazi (0352) 2210868 - 222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeraltt Mah. Orgeneral Mustafa Muglal Cad. Glven Apt. No: 22 D: 2 Mamaris (0252) 3210800

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0212) 35546 46

Mersin inGni Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0324) 2381189

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandiral is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0462) 432 2450
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirrm 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 dayanarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Yatinm Danismanhgi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Tacirler Yatirrm Menkul Degerler AS. ile Yatirnm
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi
zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amac, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu
raporda bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve
netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis
performans verileri gelecekte elde edilecek sonugclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan glncel ve giivenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhlt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirirm Menkul Degerler
A.S. ve ¢alisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun tiimu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul
Degerler A.S.nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uclincu kisilere gosterilemez, ticari amacla
kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiln zarar ve ziyani talep etme hakkini
sakli tutar.
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