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Gunluk Bulten: Faiz Sabit, Riskler Canli

Borsa istanbul’da haftanin ilk ti¢ giiniinde satis bazl hareketlerin daha én plana giktigi ve volatilitenin
arttigi bir seyir izliyoruz. Carsamba guinine pozitif baslayan BIST100 endeksi, gun i¢inde etkili olan
satislarla gerilese de glini %0,28 oraninda deger kaybiyla 14.335 seviyesinden tamamladi.

Bankacilik endeksi etkili olan satislarla %1,38 oraninda deger kaybederken, Borsa istanbul’'un diger
lokomotif endeksi olan sanayi endeksi ise %0,30 ile daha sinirli bir geri gekilmeyle gtini tamamladi.

Haftanin en 6nemli verisi olan ve carsamba glinu gerceklestiriien PPK toplantisinda, TCMB politika
faizini beklentilere paralel olarak %37,0 seviyesinde sabit birakirken, gecelik borg verme faizini %40,0
ve gecelik bor¢ alma faizini de %35,5 seviyesinde korudu.

Karar metnindeki ifadelerin buylk 6lgide muhafaza edildigi goruliurken, enflasyondaki yukari yénla
risklere kargi ihtiyath durusun vurgulanmaya devam edildigdi izlendi. Karar sonrasinda faiz indirim
patikasina dénidsiin zaman alabilecegine yonelik beklentiler gliclenirken, 6zellikle banka hisseleri
onculugunde satis baskisinin etkili oldugu goraldua.

Jeopolitik gindem kuiresel piyasalar lizerinde etkili olmaya devam ediyor. Son iki giinde Orta Dogu’'da
tansiyon yeniden yiikselirken, dzellikle iran-israil eksenli gelismeler ve Hirmiiz Bogazrna yénelik
haber akigi kiresel risk istahi Uzerinde baski yaratti. Ategkes surecine iligkin kirilgan goérinim
korunurken, bolgedeki askeri hareketlilik ve karsilikli agiklamalar jeopolitik risk primini artiran baglica
unsur oldu.

Enerji arzina yonelik endiselerin yeniden gindeme gelmesiyle petrol fiyatlarinda tekrar yikselisler
gorilirken, bu durum klresel piyasalarda volatiliteyi artirdi. Ote yandan diplomatik temaslarin
surmesi ve ateskesin uzatiimasina yodnelik adimlar, risklerin kontrolli kalabilecegine yonelik
beklentileri canli tutuyor.

Yurt digi piyasalarda sabah gorinimune baktigimizda ise ABD vadeli endeksleri ve Asya
piyasalarinin genelinde yataya yakin ve karisik bir seyir 6ne ¢ikiyor. Emtia tarafinda, bir 6nceki glin
100 dolarin uzerine ¢ikan Brent petrol sabah saatlerinde %1,58 oraninda geri ¢cekilmeyle 99,55 dolar
seviyelerinde islem gériyor. Ons altinda ise zayif da olsa gu¢ kaybinin stirdigin izliyoruz. Ons altin
an itibariyla 4.674 dolar seviyelerinde fiyatlaniyor.

Haftanin son islem gliniine dengeli ve hafif pozitif bir baslangi¢ bekledigimiz endekste 14.532 seviyesi
ilk direng olarak takip edilecegiz Bu seviyenin asiimasi halinde yikselis hareketinin yeniden ivme
kazanabilecegini disunuyoruz. Bu nedenle yeni pozisyonlar i¢cin 14.532 direnci Uzerinde kapanis
beklemenin yararli olacagi kanaatindeyiz.

Beklentimizin aksine satis baskisinin yeniden gl¢ kazanmasi halinde ise 14.190 seviyesi ilk 6nemli
destek olarak izlenebilir
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Global Piyasalar

Varlhk Kapanig Giinliikk ~ Varhk Kapanig Giinliik
BIST-100 14,335 -0.28%  $/TL 44,9733 -0.11%
BIST-30 16,458 -0.08%  €/TL 52.6012 -0.05%
Dow Jones Ind. 49,310 -0.36%  €/% 1.1683 0.00%
S&P 500 7,108 -0.41%  Turkiye 2 Yillik 40.23
DAX 24,155 -0.16%  Turkiye 10 Yillik 32.71
NIKKEI 225 59,140 0.81%  ABD 10 Yillik 4.37
BOVESPA 191,378 -0.78%  Brent Petrol 105 0.35%
SENSEX 77,664 -1.05%  Altin ($/ons) 4694 -0.21%

Makro ve Sirket Haberler

Makro Haber Nisan 2026: Para Politikasi Kurulu Karari -
Enflasyonda yukari yonlii risklere karsi ihtiyath durusa
ragme, "faiz" sabit birakildi.

Makro Haber: Tiiketici Giiven Endeksi - Nisan 2026:
Tiiketici Giiven Endeksi* Nisan ayinda 85.5 oldu (+%0.5
ala, +%2.0 yly).

Argelik <ARCLK TI> Bir zayif geyrek daha... Oniimiizdeki
donem dalgali seyir devam edebilir...

Celebi Hava Servisi <CLEBI TI> bugiin %5.16 temettii
verimine isaret eden hisse basina 103.0TL temettii
dagitacaktir.

Ahlatci Dogal Gaz <AHGAZ TI> 200.0 bin adet payi1 27.1 TL
fiyattan geri aldi.
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Ekonomik Takvim 24 Nisan 2026

Onceki Beklenti ATA Tahmini

24.04 | + | 14:00 | BDDK Haftalik Bankacilik Sektorl Verileri

+ | 14:30 | Haftalik Uluslararasi Rezervler ve Doviz Likiditesi
+ | 14:30 | Haftalik Para ve Banka istatistikleri

+ | 14:30 | Haftalik Menkul Kiymet istatistikleri

28.04 | ¢ Akbank <AKBNK TI> 1G26 Sonuglari
¢ Aselsan <ASELS TI> 1C26 Sonuglari
¢ Lila Kagit <LILAK TI> 1C26 Sonuglari
29.04 | + | 10:00 | Nisan Ekonomik Glven Endeksi
+ | 21:00 | FED Faiz Karari %3.50-3.75 | %3.50-3.75
4 Turk Hava Yollari <THYAQO TI> 1C26 Sonuglari
¢ Garanti <GARAN TI> 1C26 Sonuglari
+ Yapi Kredi <YKBNK TI> 1C26 Sonuglari
¢ Turk Traktér <TTRAK TI> 1C26 Sonuglari

30.04 | + | 10:00 | Mart Dis Ticaret istatistikleri

+ | 14:00 | BDDK Haftalik Bankacilik Sektori Verileri

+ | 14:00 | BDDK Mart Ay Bankacilik Sektor Verileri

+ | 14:30 | Haftalik Uluslararasi Rezervler ve Déviz Likiditesi
+ | 14:30 | Haftalik Para ve Banka istatistikleri

+ | 14:30 | Haftalik Menkul Kiymet istatistikleri

+ | 14:30 | Mart Aylik Para ve Banka Istatistikleri

+ | 15:15 | AMB Faiz Karari 4.25%
4 Tiirk Altin Isletmeleri <TRALT TI> 1C26 Sonuglari

04.05 |+ Enerjisa <ENJSA TI> 1C26 Sonuglari
¢ Coca Cola <CCOLA TI> 1626 Sonuglari

Kaynak: Bloomberg, TUIK, BDDK, Hazine Bakanligi, TCMB
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Makro Haber Nisan 2026: Para Politikasi Kurulu Karari - Enflasyonda yukari1 yonlu risklere karsi ihtiyath duruga ragme, "faiz" sabit birakildi

TCMB Para Politikasi Kurulu politika faizini Nisan ayi toplantisinda da %37,00 seviyesinde sabit tuttu. Karar dncesi beklentiler 5nemli farklliklar igerirken, rezervlerde
son donemde yasanan toparlanma ve savas dinamiklerine iliskin en kotusunin geri kaldigi algisi ek sikilastirma ihtiyaci konusunu 6énemli oranda ortadan
kaldirmisti.S6zkonusu karari piyasa etkisinin ise nispeten nétr oldugu ifade edilebilir. Politika faizinde herhangi bir degisiklik olmamasina ragmen PPK karar notunda
sOylemin daha temkinli bir tonu isaret ettigi goriiliiyor:

o  Kurul enflasyon ile ilgili degerlendirmesinde Nisan ayina iligkin beklentisini paylagirken, egilimlerde bir artis olacagini belirtiyor. Yurtici enerji maliyetlerinin enflasyon
Uzerinde yaratti§i baskinin aksine iktisadi faaliyetteki yavaslamanin da ters yonde etki yaratabilecedi imasi dikkat ¢ekiyor. “Enflasyonun ana egilimi mart ayinda
gerilemigtir. Oncii veriler ana egilimin nisan ayinda bir miktar yiikselecegine isaret etmektedir. Jeopolitik gelismeler egligindeki belirsizlikler neticesinde eneriji fiyatlarinda
yliksek seyir ve belirgin oynaklik gézlenmektedir. S6z konusu gelismeler ile yurt ici enerji fiyatlarinin maliyet kanali ve iktisadi faaliyet lizerinden enflasyon gériiniimiine
etkileri yakindan takip edilmektedir. Gostergeler iktisadi faaliyette yavaslamaya isaret ederken, yakin dénemdeki gelismelerin enflasyon gériiniimii lizerindeki olasi
ikincil etkileri 6énem tagiyacaktir.” Son déonemde TCMB’nin yatinmci sunumlarinda iktisadi faaliyetteki sogumaya 6nemli oranda dikkat ¢ektigi; kapasite
kullaniminin zayif seyrettigini, gerek talep gostergelerinin gerekse ankete dayali gostergelerin yavaglamaya isaret ettigini ve kredi biiyiimesinin yilin ilk
ceyreginde yavaslandigini ifade ettigi takip edilmisti.

e  Para politikasi durusu ve s6zel yonlendirmeyi iceren paragrafa baktigimizda ise “Fiyat istikrari saglanana kadar surdurulecek siki para politikasi durusu talep, kur ve
beklenti kanallar Gzerinden dezenflasyon surecini guglendirecektir. Kurul politika faizine iliskin atilacak adimlari; enflasyon gerceklesmelerini, ana egilimini ve
beklentilerini gz 6niinde bulundurarak ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde belirleyecektir. Para politikasi kararlar
enflasyon gérinimi odakli, toplanti bazli ve ihtiyath bir yaklagimla alinmaktadir. Son dénem gelismelerin de etkisiyle, enflasyon gértinUminde belirgin ve kalici bir
bozulma olmasi durumunda para politikasi durusu sikilastirilacaktir” ifadesi degistiriimezken, buna ek olarak temkinlilik tonunu biraz daha yulkselten bir yeri isaret eden
“Kurul enflasyon (izerindeki yukari yoénlii risklere karsi ihtiyatll durusunu vurgulamigtir.” séylemini ekledi. ihtiyathlik sdyleminin artinlmasini mevcut kosullarin
devami, yani bankacilik sisteminin TCMB tarafinda %40 seviyesinden fonlanmaya devam edecegini anliyoruz. Ancak politika faizinin %37 olarak sabit
birakilmasinin da Mart ayi1 basinda yapilan ek sikilagtirmanin “gegici” oldugunu isaret ettigini ve dolayisiyla risklerde séniimlenme durumunda hizlica %37
seviyesine geri doniisiin istendigini takip ediyoruz. Ancak gelismeler neticesinde enflasyon tahminlerinde belirgin yukari yonlii revizyonlar gerceklesti.
Kurum tahminimizi en son degerlendirmeler ¢ergevesinde %28 seviyesine ¢ektik. Bu durumda politika faizinin de yil sonunda %35 seviyesinde olugsmasini
bekleriz. Nisan ayinda politika faizinin sabit tutuldugu bir diizlemde, gelecek donemde olasi faiz indirimlerinin daha gecikmeli olarak yapilabilecegini
disiniiyoruz.

Gelecek PPK toplantisi 11 Haziran’da gergeklesecek. Dolayisiyla bu ay politika faizinin sabit tutulmasi ile beraber dnimizdeki 1,5 aylik slreg¢ igerisinde olasi risklerde ek
sikilastirma igin faiz koridorunda alan olmayacaginin altini gizmek gerekir. Buna ek olarak TCMB 14 Mayis’ta yilin ikinci Enflasyon Raporu’nu yayinlayacak. S6z konusu
raporda enflasyon tahminlerinde belirgin yiikselis beklenebilir. Buna ek olarak ara hedefi olan %16’nin da revize edilmesi beklenebilir. TCMB yeni iletisim gergevesi igerisinde
ara hedefin degistirmeyecedi, ancak soklar durumunda gbézden gegirilebilecegini isaret etmisti. Kiiresel gelismelerin énemli bir arz sokunu karsiladigi bir dizlemde s6z konusu
zeminin ara hedefinde degismesini beraberinde getirecegini diistinliyoruz.
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Makro Haber: Tiiketici Gliven Endeksi - Nisan 2026: Tuketici Gliven Endeksi* Nisan ayinda 85.5 oldu (+%0.5 a/a, +%2.0 yly).

e Hanenin maddi durum beklentisi* Nisan ayinda aylik bazda %2.1 artarak 87.5 seviyesine yukseldi.

e Genel ekonomik durum beklentisi* aylik bazda %0.9 azalarak 78.3 oldu.

e lIssiz sayisi beklentisi* Nisan ayinda aylik bazda %0.5 artarak 80.1 seviyesine yiikseldi.

e Tasarruf etme ihtimali* beklentisi ise aylik bazda %1.9 azalarak 41.6 seviyesinde gergeklesti.

*Mevsim etkilerinden arindirilmis

Tiiketici Giiven Endeksi istatistikleri

Nis.26 Nis.25 yly Mar.26 ala

Tiiketici Gliven Endeksi * 85.5 83.9 2.0% 85.0 0.5%
Hanenin maddi durum beklentisi * 87.5 84.3 3.8% 85.6 2.1%
Genel ekonomik durum beklentisi * 78.3 828 -54% 79.1 -0.9%

issiz sayisi beklentisi *

80.1 839 -46% 79.6 0.5%

Tasarruf etme ihtimali * 41.6 423  -1.7% 424  -1.9%

Kaynak: TUIK, *Mevsim etkilerinden arindilimig
(Beklentiler gelecekteki 12 aylik siireyi icermektedir.)
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Arcgelik <ARCLK TI> 1G26 Sonuglari: Bir zayif gceyrek daha... Oniimiizdeki donem dalgal seyir devam edebilir...

Arcelik, 1C26’da 1.8 milyar TL net zarar agiklamis olup, bu rakam hem bizim 43mn TL net kar tahminimizin hem de 416mn TL net zarar konsensus beklentisinin altinda gergeklesmistir.
Tahminlerimizden sapma, buyuk 6lgtide beklentilerin Gzerinde gergeklesen vergi giderlerinden kaynaklanmis olabilir.

Net satiglar, yurt i¢i ve uluslararasi gelirlerdeki zayif performans nedeniyle 1C26°da tahminimizin %1.6 altinda kalmistir. Buna karsin, 8.3 milyar TL seviyesindeki diizeltiimis FAVOK, tahminimizle
uyumlu gergeklesmistir.

Sirket yonetimi 2026 yili beklentilerinde (1) uluslararasi gelir bliylimesi beklentisini (YP bazinda) “dlsik tek haneli biyime”den “yatay” seviyeye revize ederken, (2) Turkiye'de TL bazinda “yatay”
gelir beklentisini, (3) %6.25-6.50 diizeltimis FAVOK marji, (4) ~%22 NiS/net satis orani ve (5) ~250mn EUR yatirim harcamasi éngériilerini korumustur.

Net satiglar 1C26'da reel bazda yillik %8.8 azalarak 130.2 milyar TL’ye gerilemistir. Yurt igi gelirler ayni ddnemde yillik %14.0 dususle 42.2 milyar TL'ye, uluslararasi gelirler ise %6.0 azalisla 88.0
milyar TL'ye gerilemistir. Uluslararasi satiglarin toplam igindeki pay1 1C25teki %65.6 seviyesinden 1C26’da %67.6’'ya yukselmistir. Bolgesel bazda bakildiginda, 1¢26’da Avrupa, Asya Pasifik ve
diger bolgelerde satiglar sirasiyla %4.4, %11.7 ve %14.9 daralirken, Afrika satiglari %1.5 sinirli gerilemistir. Segment bazinda ise beyaz esya, tiketici elektronigdi ve diger gelirler sirasiyla %7.3,
%25.0 ve %10.3 diisiis kaydetmistir.Argelik 1C26'da %6.4 FAVOK marji elde etmis olup, bu rakam yillik bazda 107 baz puan artisa isaret ederken, %6.2 olan tahminimizin hafif tizerinde
gerceklesmistir. Sirketin %29.8 seviyesindeki brit marji, 1C25’teki %28.7 ve 4C25’teki %29.0 seviyelerinin Gzerinde gerceklesmis ve tahminimizin 30 baz puan Gzerine ¢ikmistir.

Fiyatlama baskilarina ragmen, diisen hammadde maliyetleri ve EUR/USD paritesindeki olumlu seyir briit marji desteklemeye devam etmistir. Ote yandan, faaliyet giderleri/net satis orani 1C26'da
%28.2’ye ylkselirken, geyreksel bazda yatay seyretmistir.

Arcelik'in net borcu 1G26'da geyreklik bazda %11.7 artarak 169.8 milyar TL'ye yiikselmistir. Son 12 aylik NiS/net satis orani ise, ticari alacaklardaki artis ve ticari borclardaki azalisin etkisiyle
4C25'teki %14.9 seviyesinden 1G26'da %17.2’ye yiikselmigtir. NiS ihtiyacindaki artisa bagli olarak, Net Borg/FAVOK orani 4.5x’ten 4.92x’e yiikselmistir.

Arcelik ile Whirlpool’'un Avrupa operasyonlarinin Beko Europe ¢atisi altinda birlesmesi, sirket i¢in yeni bir dénemin baslangici olabilir. Bununla birlikte, dniimizdeki donemde zorlu bir toparlanma
sureci 6ngoéruyoruz. En kétiinun geride kalmig olabilecegini dusuinmekle birlikte, blylime ve marjlardaki toparlanmanin hizi, borglulugun azaltiimasi slrecinde belirleyici olacaktir.

Oniimiizdeki ddnemde, maliyet yonetiminde iyilesme, operasyonel verimlilik artisi, hammadde tedarikinde optimizasyon ve olasi varlik satiglari, potansiyel katalizérler olarak éne
cikmaktadir.

Kons. ATA Tahmin Gerg.
TL mn 1G26T 1G26T Sapma 1G26 [o7]] yly A 4G25 ¢lcA
Net Satislar 131,380 132,392 -1.6% 130,272 142,797 -8.8% 141,012 -7.6%
FAVOK 7,900 8,258 0.5% 8,302 7,570 9.7% 7,415 12.0%
Net Kar -416 43 n.m -1,817 -2,146 n.m -2 n.m
FAVOK Marji 6.0% 6.2% 13 bps 6.4% 5.3% 107 bps 5.3% 111 bps
Net Marj -0.3% 0.0% -143 bps -1.4% -1.5% 11 bps -1.3% -12 bps

Kaynak: Sirket Verisi
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Makro ve Sirket Haberleri
Diin 1G26 Sonuglarini Agiklayan Sirketler
Piyasa

Net Satislar Piyasa

24 Nisan 2026

Piyasa Net Kar
Tah. 1C26 1C25 Tah. 1C26 Tah. 1C26 1C25
Arcelik ARCLK 0 130,272 142,797 -8.8% 0 7,747 7,490 3.4% 0 -1,817 -2,146 15.4%
Cw Enerji Miihendislik CWENE 0 4,323 3,292 31.3% 949 656 44.6% 738 371 98.8%
Ulusal Faktoring ULUFA 0 0 ad 112 111 1.3%
Kaynak: Rasyonet
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Makro ve Sirket Haberleri
Awvg. Prices (TL) Value (TL mn) Completion Ratio

27.1 5.4 42%

Ahlatci Dogal Gaz <AHGAZ TI> 200.0 bin adet payi 27.1 TL fiyattan geri aldi. # of shares (K)
AHGAZ 200.0

Source: KAP
*Completion rate is calculated according to the maximum amount to be paid by the company.

Celebi Hava Servisi <CLEBI TI> bugiin %5.16 temettu verimine igsaret eden hisse
basina 103.0TL temettii dagitacaktir.
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Dun Yapilan Net Alim Satimlar

22/04/2026 Tarihinde Nette En Fazla Alim Yapan Araci Kurumlar

22/04/2026 Tarihinde Nette En Fazla Satis Yapan Araci Kurumlar

24 Nisan 2026

Araci Kurum Alm (TL mn) Satim(TL mn) Net (TL mn) Araci Kurum Alm (TL mn) Satim(TL mn) Net (TL mn)
TERA YATIRIM MENKUL 3,367 1,960 1,407 HSBC YATIRIM 6,979 11,051 -4,072
GARANTI BBVA 9,702 8,431 1,271 BANK-OF-AMERICA YATIRIM BANK 31,984 35,483 -3,499
HALK YATIRIM 7,046 5,846 1,200 AK YATIRIM 20,420 21,994 -1,575
ZIRAAT YAT. 11,510 10,452 1,058 IS YATIRIM 25,996 27,172 -1,175
YAPI KREDI YAT. 36,520 35,685 836 INFO YATIRIM MENKUL 10,045 10,537 -492
DESTEK YATIRIM MENKUL 1,455 623 832 MEKSA YATIRIM 2,246 2,601 -354
QNB YATIRIM MENKUL 6,982 6,254 728 GEDIK YATIRIM 4,147 4,424 -277
DENIZ YATIRIM 9,912 9,215 697 TEB YATIRIM 5,438 5,653 -215
YATIRIM-FINANSMAN MENKUL 5,062 4,441 622 STRATEJI MEN. 32 132 -100
VAKIF YAT. 8,321 7,755 566 ALTERNATIF MENKUL 190 254 -64
Yabanci Takas Orani (%) BIST 100 Kapanis&Hacim
44.00 340 15,000
42.00 290 14,000
40.00 240 13,000
35.61 190
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Kaynak: Yabanci takas orani 21 Nisan itibariyla %35.61 seviyesindedir.
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olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu durumda, ortaya
cikabilecek sonuglardan dolayi Ata Yatirim sorumluluk kabul etmez. Bu e-postanin viriis igermemesi igin alinmasi gereken tedbirler alinmistir. isbu e-posta ve eklerinin
kullanimdan kaynakli zarar veya kayiplardan sorumlu olmadigimizi hatirlatir, kullanmadan 6nce viriis kontrol programlariniz ile tarama yapmanizi tavsiye ederiz.”



