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Gunluk Bulten: OVP Odaginda Yeni Haftaya Baslangi¢

Borsa Istanbul’da satis baskisinin éne ¢iktigi bir haftayi geride biraktik. Haftaya fonlarla ilgili haber akiginin
etkisiyle saticili baslayan BIST 100 Endeksi, hafta ortasina kadar satis baskisi altinda hareket etti. Zaman
zaman tepki alimlari gorilse de genele yayilan satislarin etkisiyle BIST 100 Endeksi, haftayl %4.30 oraninda
deger kaybiyla 14,012 seviyesinden tamamladi.

Satis baskisinin sanayi sektoru hisselerinde daha yodun hissedildigi haftada Sanayi Endeksi %5.74 oraninda
sert deger kaybederken, Bankacilik Endeksi’ndeki kayiplar daha sinirli kaldi. Bankacilik Endeksi, haftayi %0.65
oraninda dususle tamamladi.

Hafta sonunda agiklanan ve 2027-2029 dénemini kapsayan Orta Vadeli Program’da 2026 yil sonu enflasyon
tahmini %28.4, 2027 yili enflasyon hedefi ise %21 olarak belirlendi. Ozellikle 2027 yili enflasyon hedefinin
TCMB’nin %15 seviyesindeki tahmininin tzerinde kalmasi, faiz indirim sirecinin beklenenden daha sinirli
ilerleyebilecegine yonelik algiy1 giiglendirebilir.Bu nedenle OVP’nin ilk etapta 6zellikle faiz hassasiyeti yliksek
hisseler Gzerinde sinirl baski yaratabilecegini disiniyoruz. Ancak 2026 yili icin agiklanan %28.4 seviyesindeki
tahminin TCMB’nin %28 seviyesindeki tahminine ve piyasa beklentilerine yakin olmasi nedeniyle bu basligin
tek basina guglu bir satis baskisi yaratmasini beklemiyoruz.

Gune baslarken klresel piyasalarda genel olarak karigik bir gérinidm izleniyor. ABD vadeli endeksleri Cuma
gunku kapanis saatimizdeki seviyelerine gore yataya yakin hafif negatif hareket ederken, Asya piyasalarinda
ayrisma dikkat gekiyor. Nikkei %1.61 ve Kospi %3.29 oraninda yikselirken, Hang Seng %0.87 ve $anghay
%0.28 oraninda deger kaybediyor.

Emtia tarafinda Brent petrol %1.45 oraninda yikselisle 95.58 ABD$ seviyesinde hareket ederken, ons altin
%0.52 oraninda degder kaybiyla 4,404 ABD$ seviyesinde iglem goriyor.

Bugunun veri takviminde yurt iginde saat 17:30’da agiklanacak Hazine Nakit Dengesi takip edilecek. Euro
Bolgesi'nde Sentix Yatinmci Glveni ve ikinci ceyrek blyume verileri one cikarken, Almanya'’da sabah
saatlerinde agiklanacak Temmuz ayi sanayi uretimi izlenecek. ABD piyasalari ise Is¢i Bayrami nedeniyle kapali
olacak.

Teknik goriinime baktigimizda, 13,870 seviyesinin lzerinde kalindidi stirece bu hafta tepki alimlarinin gig
kazanmasini bekliyoruz.

Beklentimiz paralelinde yasanabilecek tepki hareketlerinde 14,140 seviyesini gun igi, 14,254 seviyesini ise
haftalik bazda ilk énemli direngler olarak takip edecegiz. 14,140 seviyesinin asilmasiyla beraber 14,254
seviyesine kadar kisa vadeli bir atak yasanabilir.

Ancak tepki hareketlerinin yeniden ylkselis trendine donlisebilmesi igin 14,254 direncinin Uzerinde kapanis
gergeklesmesini 6nemli buluyoruz.

ISLEM YAP
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Global Piyasalar

Varhk Kapanig Giinlik  Varhk Kapanig Giinliik
BIST-100 14,012 0.57%  $/TL 48.438 0.00%
BIST-30 16,445 0.90%  €/TL 56.2533 -0.06%
Dow Jones Ind. 53,414 -051% €/% 1.1614 -0.03%
S&P 500 7,719 -0.38%  Turkiye 2 Yillk 39.56
DAX 26,046 0.17%  Turkiye 10 Yillik 34.26
NIKKEI 225 65,021 1.97% ABD 10 Yillik 4.84
BOVESPA 185,147 -0.02% Brent Petrol 96 1.16%
SENSEX 76,515 -0.48% Altin ($/ons) 4430 -0.61%

Makro ve Sirket Haberler

Migros <MGROS TI> Rekabet Kurulu’'nun sirketle ilgili
sorusturmasini sonuglandirdigini duyurdu. (noétr)

Sok Marketler <SOKM TI> Rekabet Kurulu’nun sirketle ilgili
sorusturmasini sonuglandirdigini duyurdu. (no6tr)

Makro Haber: Orta Vadeli Program (2027-2029) - Eylul 2026
Makro Haber: TUFE bazh Reel Efektif Déviz Kuru (REDK) Agustos
ayinda 105.04 oldu (Tem’26: 105.96)

Ekim Turizm <EKIM TI> 100.0 bin adet payi 17.8 TL fiyattan geri
aldi.

Orge Enerji <ORGE TI> 170.0 bin adet payi 22.0 TL fiyattan geri
aldi.

Suwen Tekstil <SUWEN TI> 746.0 bin adet pay1 6.8 TL fiyattan geri
aldi.

Margiin Enerji <MAGEN TI> 2,098.0 bin adet payi 33.6 TL fiyattan
geri aldi.

Arsan Holding <ARSAN TI> 50.0 bin adet payi 3.8 TL fiyattan geri
ald.

Net Holding <NTHOL TI> 150.0 bin adet payi 42.8 TL fiyattan geri
aldi.

info Yatinm <INFO TI> hisse geri alim programi agikladi. (Olumlu)
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%73.5

Kaynak: Bloomberg, TUIK, BDDK, Hazine Bakanligi, TCMB
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Migros <MGROS TI> Rekabet Kurulu’nun sirketle ilgili sorugsturmasini sonug¢landirdigini duyurdu. (nétr)

Hatirlanacagi Uzere, Rekabet Kurumu, 10 Mart 2025 tarihinde, Migros dahil olmak Uzere c¢esitli perakende sirketleri ve tedarikgileriyle ilgili iki sorusturma baslatmisti. Sirketin
aciklamasina gore, sorusturma Migros’a 48.4 milyon TL idari para cezasi verilmesiyle sonuglandi. %25’lik erken 6édeme indirimi uygulandiktan sonra, sirketin 6demesi gereken tutar
36.3 milyon TL’ye diisecek. Odenecek 36.3 milyon TL tutar, 2026 yil icin tahmin ettigimiz 7.3 milyar TL net karin yalnizca yaklasik %0.5’ine karsilik geldigi igin ve sorusturmanin
sonuclanmasiyla ilgili belirsizligin de ortadan kalkmasiyla bu haberi Migros agisindan nétr degerlendiriyoruz.
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Sok Marketler <SOKM TI> Rekabet Kurulu’nun sirketle ilgili sorusturmasini sonuglandirdigini duyurdu. (nétr)

Hatirlanacagi lizere, Rekabet Kurumu, 10 Mart 2025 tarihinde, Sok Marketler dahil olmak lizere cesitli perakende sirketleri ve tedarikgileriyle ilgili iki sorusturma baslatmisti. Sirketin
aciklamasina gore, sorusturma Sok Marketlere 39.9 milyon TL idari para cezasi verilmesiyle sonug¢landi. %25’lik erken 6deme indirimi uygulandiktan sonra, sirketin 6demesi
gereken tutar 29.9 milyon TLye diisecek. Odenecek 29.9 milyon TL tutar, 2026 yili i¢in tahmin ettigimiz 2.8 milyar TL net karin yalnizca yaklasik %1.1’ine karsilik geldigi icin ve
sorusturmanin sonuglanmasiyla ilgili belirsizligin de ortadan kalkmasiyla bu haberi Sok Marketler agisindan nétr degerlendiriyoruz.
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Makro Haber: Orta Vadeli Program (2027-2029) - Eylul 2026

2027-2029 dénemini kapsayan yeni Orta Vadeli Program’da, 6zellikle 2026 yilina iliskin temel makroekonomik bilyukliklerde énemli dedisiklikler yapildigini gériiyoruz. Bir énceki
OVP’de %3,8 olan 2026 blyime tahmini beklendigi Gzere %3,3’e indirildi. Bu revizyon biyimedeki yavaslamayi kabul etmekle birlikte, bizim %2,9 seviyesindeki tahminimizin halen
Uzerinde bulunuyor. Yilin ilk yarisinda biyimenin %2,5 ile sinirh kalmasi ve ikinci geyrekte yurt ici talebin biyimeye katkisinin 1,8 puana gerilemesi, %3’ln Uzerindeki biyime
tahminlerine iligkin asagi yonlu riskleri artiriyor.

Programdaki daha dikkat gekici degisiklik ise enflasyon patikasinda karsimiza gikiyor. 2026 yil sonu enflasyon tahmini %28,4 ile TCMB'’nin agustos ayinda agikladigi %28’lik tahminin
sinirli 6lgiide Gizerinde bulunuyor. Daha belirgin revizyon 2027°de goruliyor. TCMB’nin %15’lik ara hedefine karsilik OVP tahmininin %21 olarak agiklanmasi, dezenflasyon sirecindeki
Otelenmeyi ortaya koyuyor. Dolayisiyla OVP tahmini halen bizim 6ngdriimizin altinda olsa da piyasa beklentilerine ve mevcut enflasyon goriinimiuine belirgin bigcimde yaklastiriimis
durumda.

TCMB Baskani Fatih Karahan, OVP rakamlarinin ilgili kurumlarin esgidim icinde yirittigi calismalar cergevesinde degerlendirilmesi gerektigini belirtti. Karahan’a goére 2027
tahminindeki revizyonun bir bolimu, 2026 enflasyonunun beklenenden yiksek gergeklesmesinin sonraki yilin baslangic dizeyine tasidigi etkiden, diger bolimu ise kiresel
konjonkturdeki degisimden kaynaklaniyor.

TCMB hesaplamalari, savas ve baglantili kiiresel gelismelerin 2026 enflasyonuna etkisinin yaklasik 7 puana ulastigini gosteriyor. Enerji maliyetlerindeki dogrudan artisin yani sira
ulastirma Uzerinden gida ve diger Uriinlere yayilan etkiler; giibre gibi tarimsal girdiler ile temel ve dayanikli tiketim mallarinda, petrokimya ve kimya baglantili Grtinlerde olusan maliyet
baskilari bu hesabin baslica unsurlarini olusturuyor. Dolayisiyla enflasyon revizyonu yalnizca i¢ talep kosullarina degil, genis bir kiresel arz sokuna da baglaniyor.

OVP’lerin salt teknik bir tahmin ¢alismasi olmadigini da hatirlatmak gerekiyor. Bu belgeler, ekonomi yonetiminin ulagsmak istedigi makroekonomik dengeyi ve buna yonelik politika
gergevesini ortaya koyuyor. Yeni programin 2028 segim dénemini kapsamasi bu agidan énemli. Buna ragmen blyime tahmininin 2027 icin %4,3'ten %4,2'ye, 2028 igin %5’ten
%4,6’'ya indirilmesi, segim yilina 6zgl glglu bir talep canlanmasinin ana senaryoya dahil edilmedigini disinduriyor. Blyimenin ancak 2029'da %5’e ulagsmasi bekleniyor.

Biz 2027 blyimesinin OVP’deki %4,2 tahminine karsilik %3,5 seviyesinde kalacadini 6ngoriyoruz. Mevcut para ve maliye politikasi ¢gergevesinin buyuk olglide korunacag, finansal
kosullarin siki kalacagi ve kiresel belirsizliklerin ekonomik faaliyet Gzerindeki baskisinin siirecedi varsayimiyla buyimenin resmi tahminlerin altinda gergceklesmesini bekliyoruz.

Dis denge tarafinda belirgin bir bozulma éngériliiyor. Onceki OVP’de cari agigin GSYH’ye orani 2026, 2027 ve 2028 igin sirasiyla %1,3, %1,2 ve %1 olarak tahmin edilirken yeni
programda bu oranlar %2,6, %1,9 ve %1,8'e yikseltildi. 2029 tahmini ise %1,6 oldu. Eneriji fiyatlar, jeopolitik gelismeler, dis talepteki zayiflama ve metodolojik gtincellemeler bu
revizyonda etkili oldu. Enerji ithalati tahmininin 63 milyar dolardan 71 milyar dolara, dis ticaret agigi beklentisinin ise 96 milyar dolardan 105 milyar dolara yukseltimesi de bozulmanin
o6nemli 6l¢clde dissal maliyetlerden kaynaklandigini gdsteriyor.

Maliye politikasi tarafinda 2026 icin daha olumlu bir gergeklesme bekleniyor. Onceki OVP’de %3,5 olarak tahmin edilen merkezi ydnetim bitge agiginin GSYH’ye oraninin %3,1
olmasi 6ngoriliyor. Ancak oranin 2027°de yeniden %3,5’e yikseldikten sonra 2028'de %3,1’e, 2029'da ise %2,8’e gerilemesi hedefleniyor. Dolayisiyla hizli ve kesintisiz bir mali
sikilasmadan ¢ok, 2027 sonrasinda baslayan kademeli bir mali konsolidasyon patikasi dngorliyor.

Programda siki para politikasi vurgusu korunurken maliye ve gelirler politikalarinin da para politikasiyla gi¢li esgudim icinde uygulanacag: belirtiliyor. Yurt ici talepteki dengelenme,
Turk lirasindaki istikrarli gorunim ve beklentilerdeki iyilesmeyle aylik enflasyonun ana egilimindeki dususun yeniden belirginlesmesi bekleniyor. Yonetilen ve yonlendirilen fiyatlarin
enflasyon hedefleriyle uyumlu belirlenmesi ile konut ve gidada arz ydnlu tedbirlerin gi¢lendiriimesi de dezenflasyonu destekleyecek unsurlar arasinda siralaniyor.
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Finansal istikrar kapsaminda Tirk lirasi cinsinden tasarruf ve yatirim araglarinin gesitlendirilmesi, yurt ici tasarruflarin artiriimasi ve kredi biiylimesinin para politikasiyla uyumlu
bicimde yénlendiriimesi hedefleniyor. Diger taraftan yatirim, Gretim ve ihracata yénelik finansman kosullarinin iyilestirilecek olmasi, reel sektore segici destek verilecegini gosteriyor.

Nitekim programin temel odaklarindan birini, imalat sanayisinin kiresel belirsizliklere ve makrofinansal dengelenmenin yarattigi baskilara kargi dayaniklihginin artiriimasi
olusturuyor. Emek yogun imalat¢i ve ihracatgi sektorlerin isletme sermayelerinin desteklenmesi, firmalara dlgeklerine gore farklilastiriimis finansman imkanlari sunulmasi; yesil ve
dijital donlstim, yapay zeka, Ar-Ge, kritik girdilerin yerlilestiriimesi, ihracat finansmani ve lojistik altyapinin gelistiriimesi 6ne ¢ikan basliklar arasinda bulunuyor.

OVP tablosundan hareketle hesaplanan yillik ortalama dolar/TL kurlari da programin enflasyon ve kur varsayimlari agisindan dikkat gekiyor. Ortalama kurun 2026’da 46,87,
2027°de 56,05, 2028'de 63,69 ve 2029'da 68,83 olmasi ima ediliyor. Bu degerler, yillik ortalama kurda sirasiyla %18,7, %19,6, %13,6 ve %8,1 artisa isaret ediyor. Dolayisiyla
program, Turk lirasindaki nominal deger kaybinin 6zellikle 2028’den itibaren dezenflasyona paralel olarak yavaslayacagi bir patika 6ngoriyor.

Sonug olarak OVP, bir taraftan i¢ talebi ve kredi biiyiimesini kontrol altinda tutarak siki politika durusunu korumayi, diger taraftan tretim ve ihracati segici desteklerle giiglendirmeyi
amagliyor. Programin seg¢im dénemini kapsamasina ragmen gigli bir bliyime hamlesi ya da para ve maliye politikalarinda erken ve kapsamli bir gevseme mesaji icermedigini
go6ruyoruz. Dezenflasyon patikasi onceki programa gore o6telenmis olsa da makroekonomik dengelenme hedefinden belirgin bir uzaklagsma sinyali veriimemesini olumlu
degerlendiriyoruz. Programin basarisi ise segici desteklerin toplam talebi hizlandirmadan lretken alanlara yénlendiriimesine ve politikalar arasindaki esgudimin uygulamada
korunmasina bagli olacak.
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Makro Haber: TUFE bazli Reel Efektif Déviz Kuru (REDK) Agustos ayinda 105.04 oldu (Tem’26: 105.96)

e TCMB verilerine gore, TUFE bazli REDK AgJustos ayinda aylik bazda %0.9 azalarak 105.04 olarak gergeklesirken, UFE bazli REDK ayni dénemde %0.1 azalarak 101.35
olarak gergeklesti.

o € ve ABDS$ agirlikh ortalamalari alinarak hesaplanan Sepet Kur, TL’ye kargl Agustos ayinda %2.4 deger kazanmistir (Tem’26: %1.3).

Reel Efektif Doviz Kuru - Agustos 2026

Agu 26 Tem 26

TUFE bazli Reel Efektif Daviz Kuru 105.04 105.96 -0.9%
UFE bazh Reel Efektif Doviz Kuru 101.35 101.50 -0.1%
Kaynalke: TCMB

UFE Bazl REDK

TUFE Bazlh REDK
Sepet kur (sag eksen)

115.00 61.75
105.00 51.75
9500 4175
85 00
31.75
75.00
2175
65.00
55.00 11.75
45.00 175

Ocak Ocak Ocak ©Ocak Ocak Ocak Ocak Ocak Ocak Ocak Ocak Ocak Ocak
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26

——TUFE Bazll REDK ~ ———UFE Bazll REDK = Sepet kur (sa eksen)
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4 Eyliil 2026 tarihinde borsada geri alim yapan sirketler:
Ekim Turizm <EKIM TI> 100.0 bin adet pay1 17.8 TL fiyattan geri aldi.
Orge Enerji <ORGE TI> 170.0 bin adet payi 22.0 TL fiyattan geri aldi.

Suwen Tekstil <SUWEN TI> 746.0 bin adet payi 6.8 TL fiyattan geri aldi.

Margiin Enerji <MAGEN TI> 2,098.0 bin adet payi 33.6 TL fiyattan geri ald1.

Arsan Holding <ARSAN TI> 50.0 bin adet payi 3.8 TL fiyattan geri ald1.

Net Holding <NTHOL TI> 150.0 bin adet payi1 42.8 TL fiyattan geri ald1.

7 Eylul 2026
Hisse Kodu Alinan Lot (bin) Agirlikh Fiyat (TL) | Islem Tutan (mn TL) | Tamamlanma Orani
EKIM 100.0 178 18 8%
ORGE 170.0 22.0 37 48%
SUWEN 746.0 6.8 5.1 69%
MAGEN 2,098.0 3386 706 10%
ARSAN 50.0 3.8 02 16%
NTHOL 150.0 425 6.4 82%
Kaynak: KAP

*Tamamlanma orani sirketin verdigi ddenecek azami tutara gore hesaplanmigtir.

info Yatirim <INFO TI> hisse geri alim programi agikladi. (Olumlu)

Sirket 96.0mn nominal lota kadar hisse geri alimi baslatirken, hisse geri alimi igin
ayrilacak maksimum fon tutari 650.0mn TL’dir.
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Dun Yapilan Net Alim Satimlar

04/09/2026 Tarihinde Nette En Fazla Alim Yapan Araci Kurumlar

Araci Kurum

Alim (TL mn) Satim (TL mn) Net (TL mn)

7 Eylul 2026

04/09/2026 Tarihinde Nette En Fazla Satis Yapan Araci Kurumlar

Araci Kurum Alm (TL mn) Satim (TL mn) Net (TL mn)
TERA YATIRIM MENKUL 19.258 11.739 7.518 Al CAPITAL MENKUL DEGERLER 4527 6.766 -2.239
YAPI KREDI YAT. 42.966 40.860 2.106 INFO YATIRIM MENKUL 15.637 17.223 -1.586
QNB YATIRIM MENKUL 8.265 7.970 295 IS YATIRIM 22.747 24.158 -1.411
VAKIF YAT. 7.296 7.017 279 YATIRIM-FINANSMAN MENKUL 5172 5.958 -786
ZIRAAT YAT. 8.604 8.340 264 GEDIK YATIRIM 3.015 3.515 -501
HSBC YATIRIM 1.256 1.078 178 PUSULA YATIRIM 1.884 2.358 -474
DESTEK YATIRIM MENKUL 1.014 887 127 OYAK YATIRIM 2477 2.940 -463
AHLATCI YATIRIM MENKUL DEGERLE 971 855 116 AK YATIRIM 17.948 18.374 -426
BIZIM MENKUL 141 46 95 MARBAS MENKUL 2.187 2.608 -421
ANADOLU YATIRIM 401 322 79 HALK YATIRIM 4.301 4.603 -302
Yabanci Takas Orani (%) BIST 100 Kapanis&Hacim

44,00 290 15.000

42,00 240 14.000

40,00

38,00 190 13.000

36,00 —_— 140 12.000

34,00

32,00 90 11.000

30,00 40 10.000
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Kaynak: Yabanci takas orani 3 eyliil itibariyla 32,51 seviyesindedir

. Hacim (mlyr TL)

— Kapanis
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“Bu blltende yer alan bilgiler Ata Yatirim tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir ve yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériiglerine dayanmaktadir. Bu gériisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun
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.”





