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Gunluk Bulten: Jeopolitik Gindem Golgesinde Piyasa

Borsa Istanbul’da diin toparlanmanin daha belirgin oldugu bir seyir izledik. Bir énceki giin yasanan yikselis
hareketi sonrasinda, diin alicili agilisla beraber 13.031 seviyesini test eden endekste, seansin devaminda volatil
bir hareket izlenirken gini %1.15 oraninda deger kazanimi ile 12.937 seviyesinden tamamladi.

Dinkd alimlarin endeks geneline yayildigini gézlemlerken, 6zellikle bankacilik endeksinde %2.29 oraninda
deger kazanimi gergeklesti. Sanayi endeksi ise %0.96 oraninda deger kazanimi ile gina tamamladi.

Global piyasalarda Jeopolitik glindeme olan duyarlilik devam ediyor. Taraflar arasinda yapilan agiklamalar
global piyasalar tGzerinde volatilitenin devamina neden oluyor. Diin ABD Baskani Donald Trump’in yaptigi ulusa
sesleniste, bir dnceki aciklamalarin aksine Uslubunu tekrar sertlestirmesi dikkat ¢ekti. Agiklamasinda askeri
hedeflerin buyuk 6l¢glide tamamlandigini belitmesine ragmen, énimuzdeki 2-3 hafta boyunca operasyonlarin
siirecegini ifade etmesi ve iran’in diplomasiye yénelmemesi halinde kritik altyapilarin hedef alinabilecegine
yonelik mesajlar vermesi, son 2 ginde olusan olumlu havanin tersine dénmesine neden oldu.

GunUn veri takvimine g6z attigimizda ise sakin bir baslangi¢ gértiyoruz. Makro veriler agisindan saat 11.00’'de
Euro Bolgesi'nde agiklanacak Avrupa Merkez Bankasi aylik raporu ile saat 14.30’da yurt iginde acgiklanacak
Brut Déviz Rezervleri glindn ilk yarisindaki Snemli bagliklar arasinda yer aliyor. ABD tarafinda ise saat 15.30'da
aciklanacak Haftalik issizlik Maasi Basvurulari ve Ticaret Dengesi verileri giiniin ikinci yarisinda takip edilecek.

Aclilis dncesinde global piyasalara baktigimizda ise satis baskisinin daha belirgin oldugu bir gline bagladigimizi
g6riyoruz. ABD vadeli endekslerinin, diin aksam kapanis saatimizdeki seviyelerine gore yaklasik %1.5 asagida
oldugunu, Asya piyasalarinda da satislarin derinlestigini soyleyebiliriz. Asya’da %2’yi asan deger kayiplari
dikkat ¢cekerken, emtia tarafinda Brent petrolin yeniden 100 dolar seviyesinin Gzerine ¢iktigini gériyoruz.
Yaklasik %5’lik yikselisle 105 dolar seviyelerinde islem goéren Brent petrol, jeopolitik risklerin fiyatlandigini
gOsteriyor. Ons altin ise diinkl yukselisin ardindan bu sabah saatlerinde %2’ye yakin geri ¢ekilerek 4.603 dolar
seviyelerinde hareket ediyor.

Dunki pozitif hava sonrasinda buglne yurt i¢i piyasalarda etkili olan satiglarin yansimasiyla zayif baglamasini
bekledigimiz endekste, 12.600 ile 50 gunlik ortalamanin gegctigi 13.013 seviyesini gun igi destek ve direng
bélgeleri olarak takip edecegiz. 50 gunlik ortalamanin (zerinde kapanis gergeklesmedikge vyikselis
hareketlerinde kalicilik beklemiyoruz. Bu nedenle agilacak pozisyonlar agisindan kar al ve zarar kes noktalarinin
yakin tutulmasini 6nermekteyiz.
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Global Piyasalar

Varhk Kapanig Gilinlik  Varhk Kapanig Glinliik
BIST-100 12,938 1.15%  $/TL 44.4693 -0.07%
BIST-30 14,687 1.16%  €/TL 51.6824 0.41%
Dow Jones Ind. 46,566 0.48%  €/% 1.1589 -0.47%
S&P 500 6,575 0.72%  Tarkiye 2 Yilhk 42.65
DAX 23,299 2.73%  Turkiye 10 Yillik 32.64
NIKKEI 225 53,740 -2.31%  ABD 10 Yillik 4.42
BOVESPA 187,953 0.26%  Brent Petrol 101 5.70%
SENSEX 73,134 -2.03%  Altin ($/ons) 4759 -1.91%

Makro ve Sirket Haberler

Tupras <TUPRS TI> Mart 2025'te orta distilat riin
marjlarinda ciddi artig (olumlu)

Turk Hava Yollari <THYAO TI> siirdirilebilir havacilik
yakiti (SAF) tedarikini giivence altina almak amaciyla DB
Tarimsal Enerji ve Ticaret A.S.’ye yaklasik 42 milyon ABD
dolann yatirnm yaparak %40 oraninda ortak olmayi
planladigini agikladi. (Hafif Olumlu)

Tiirkiye Hafif Ara¢ (HA) satiglari Mart’26’da yillik bazda
%12.7 azalarak 102.0 bin ader olarak gergeklesti; bu da ay
basindaki 110.8 bin adetlik tahminimizin %8 altinda fakat
88.0 bin olan 10 yillik ortalamanin %24 zerinde
gerceklesti.

Elektrik Uretimi - Mart ayinda elektrik iiretimi gegen yila
gore %3.9 artti

Efor Yatinnm Holding <EFOR TI> 550.0 bin adet pay1 9.2 TL
fiyattan geri aldi.
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Ekonomik Takvim

Onceki Beklenti ATA Tahmini
02.04 | + | 12:00 | Euro Bélgesi Mart TUFE -%0.12
14:00 | BDDK Haftalik Bankacilik Sektorii Verileri
14:30 | Haftalik Uluslararasi Rezervler ve Déviz Likiditesi
14:30 | Haftalik Para ve Banka istatistikleri
14:30 | Haftalik Menkul Kiymet Istatistikleri
15:30 | ABD Subat Odemeler Dengesi -54.5 mlyr ABD$ | -60.0 mlyr ABD$
15:30 | ABD Haftalik issizlik Bagvurulari
03.04 10:00 | Mart TUFE 2.96% 2.45% 2.20%
10:00 | Mart UFE 2.43%
15:30 | ABD Mart Tarimdisi Istihdam Degisimi -92 bin 51 bin
15:30 | ABD Mart istihdam Degisimi 4.40% 4.40%
06.04 14:30 | Mart Reel Efektif Doviz Kuru 103.17
07.04 15:15 | ABD Haftalik ADP Istihdam Degigimi
08.04 9:00 | Almanya Subat Fabrika Siparigleri -11.1%
09.04 9:00 | Aimanya Subat Sanayi Uretim -0.5%
14:00 | BDDK Haftalik Bankacilik Sektori Verileri
14:30 | Haftalk Uluslararasi Rezervler ve Déviz Likiditesi
14:30 | Haftalik Para ve Banka istatistikleri
14:30 | Haftalik Menkul Kiymet istatistikleri
14:30 | Mart Aylik Uluslararasi Rezervler ve Déviz Likiditesi
15:30 | ABD Subat Kisisel Gelirler
15:30 | ABD Subat Kisisel Harcamalar
17:00 | ABD Subat Toptancilar Stok Buyimesi -0,5%
10.04 9:00 | Almanya Mart TUFE %1.10
10:00 | Subat Sanayi Uretim Endeksi -2,8%
15:30 | ABD Mart TUFE 0.3%
15:30 | ABD Mart Cekirdek TUFE 0.2%
17:00 | ABD Subat Fabrika Siparigleri 0.1%

Kaynak: Bloomberg, TUIK, BDDK, Hazine Bakanligi, TCMB
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Tupras <TUPRS TI> Mart 2025'te orta distilat Giriin marjlarinda ciddi artis (olumlu)

2026 yilinin Mart ayinda, iran, ABD ve israil arasinda tirmanan gerginlik ve Hirmiiz Bogazi’'nin kapatiimasi, Brent petrol fiyatlarinda hizh bir artiga yol agti. Ortalama Brent petrol
fiyatlari, bir 6nceki aya gore %46 artarak varil basina 103.9 ABD$’a yiikseldi. Tiipras yonetiminin agiklamasina gore, sirket, hedge mekanizmasi sayesinde sayesinde artan ham
petrol fiyatlarindan limitli etkileniyor. Sirket, stoklarinin neredeyse 3'te 2'sini hedge yapmaktadir. Dolayisiyla, petrol fiyat artiglarinin stok hedge politikasi nedeniyle sirket igin stok
kazancinin etkisinin sinirli olacagini disunuyoruz.

Marj tarafinda ise, Hiirmiz Bogazi'nin kapatiimasi, Orta Dogu bdlgesindeki Gretim kesintileri ve bdlgeye yonelik artan kiresel gerginlik, Grtin piyasalarinda énemli bir sikilasmaya
yol acti. Mart 2026'da dizel ve jet yakiti marjlari aylik bazda sirasiyla %153 ve %256 artarken, benzin marjlari aylik bazda %20 artmigtir. Dizel ve jet yakiti satis hacminin Tlpras'in
toplam hacminin yaklasik %54'Uni olusturdugunu g6z 6niinde bulundurarak, dizel ve jet yakiti marjlarindaki son dénemdeki gliclu iyilesmenin, 1G26’da operasyonel karlilgi
Uzerinde olumlu bir etki yaratacagdini distnuyoruz.

1C’nin dluslik sezon oldugunu hatirlatmak isteriz ancak mevcut jeopolitik gerilimlerin ve arz kesintilerinin devam etmesi, daha gui¢li tGrin marjlarini destekleyerek yliksek sezon
olan 2C’ye girerken ylksek orta distilat Griin marjlarindan faydalanmasini saglayabilir. Bolgedeki gerginligin ne kadar streceginin énemli oldugunu dasiniyoruz. Gerginliklerin
azalmasi veya ¢Ozilmesi durumunda, Griin marjlar arz kosullarina paralel olarak normallesebilir; ancak hasar goéren rafinerilerin tam kapasiteye donmesi ve stoklarin yeniden
olusturulmasi g6z énune alindiginda, rafineri marjlarinda ¢ok hizl bir sekilde normallesme beklemiyoruz. Jeopolitik gelismeleri ve bunlarin rafineri marjlari Gzerindeki potansiyel
etkisini yakindan takip etmeye devam edecegiz. Genel olarak, Mart ayinda uiriin marjlarindaki artisi olumlu degerlendiriyoruz. Tiipras, en begendigimiz hisseler listesinde
yer almaya devam ediyor.

ABDSvrl Mar'26 2 25

Brent Petrol 103.5 71.2 45% 725 43% 80.5 63.7 2T7% 7a.7 % §9.1 80.8 -14%
Uriin Marjlar

Motorin 5a.4 231 153% 155 277T% 34.0 28.4 20% 17.3 S7% 215 192 15%
Benzin 16.1 13.4 20% . 38% 14.0 19.9 -30% 126 11% 16.59 16.86 1%
Jet aki 84 .4 237 256% 13.8 512% 43.1 2538 67% 14.5 197 % 18.1 16.7 14%
Fuel Oil -14.1 -15.5 -9% 5.4 120% -15.1 9.8 39% -7.7 57 % -7.7 -12.3 -38%

Kaynak: ATA Yatinim, Sirket verileri, Uriin marji, varil basina ham petrol ve varil bagina (riin fiyati arasindaki farktir.
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Turk Hava Yollari <THYAO TI> surdiirulebilir havacilik yakiti (SAF) tedarikini gliivence altina almak amaciyla DB Tarimsal Enerji ve Ticaret A.S.’ye yaklasik
42mn ABD$ dolari yatirnm yaparak %40 oraninda ortak olmayi planladigini agikladi. (Hafif Olumlu)

Tirk Hava Yollari <THYAO TI> siirddrdlebilir havacilik yakiti (SAF) tedarikini glivence altina almak amaciyla DB Tarimsal Enerji ve Ticaret A.S.’ye yaklagik 42mn ABD$ yatirim yaparak
%40 oraninda ortak olmayi planladigini acikladi.

S6z konusu yatirnmin, cogunlukla tahsisli sermaye artirimi ve kismi hisse devri yoluyla gerceklestiriimesi planlanmakta olup, nihai yatirim tutari kapanis tarihindeki net borg duzeltmeleri
sonrasinda kesinlesecektir. Isleme iliskin resmi streglerin 2026 yili icerisinde tamamlanmasi 6ngérilmektedir.

Yatirm kapsaminda, DB Tarimsal Enerji ve Ticaret A.S.’nin surduarilebilir havacilik yakiti Gretim tesisi kurmasi ve bu tesisin 2029 yili itibariyla faaliyete gecerek yillik 100 bin ton dretim
kapasitesine ulasmasi hedeflenmektedir. Projenin, Turk Hava Yollar’'nin sermaye katkisina ek olarak banka finansmani ile desteklenmesi planlanmaktadir.

Ayrica, sirketin maliyet optimizasyonunu desteklemek amaciyla Uretilecek SAF icin uzun vadeli bir 6n alim anlagsmasi imzalanmasi planlanmaktadir. Bu yatinmin, Tirk Hava Yollar’'nin
yakit tedarik guvenligini artirmasinin yani sira, artan regulasyonlar gergcevesinde karbon maliyetlerini ydnetmesine katki saglamasini bekliyoruz.
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Tirkiye Hafif Arag (HA) satiglari Mart’26’da yillik bazda %12.7 azalarak 102.0 bin ader olarak gergeklesti; bu da ay basindaki 110.8 bin adetlik tahminimizin %8 altinda
fakat 88.0 bin olan 10 yillik ortalamanin %24 iizerinde gergeklesti.
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Elektrik Uretimi - Mart ayinda elektrik liretimi gegen yila gore %3.9 artti.

Elektrik uretimi Mart 2026’da yilhk bazda %3.9 artarak 26,356 GWh’ye yiikselmistir, aylik bazda ise %4.0 artmigtir. Yilin tamaminda uretim yillik %0.7 azalisla 379,591
GWh olarak gerceklesmistir.

Elektrik tiiketimi Mart 2026’da yillik bazda %5.2 artarak 29,133 GWh’ye yukselmis, aylik bazda %6.1 artmistir. 1G26’da tiketim yillik %0.9 artigla 85,324 GWh'ye
ulasmistir.

Ortalama spot elektrik fiyatlari Mart ayinda yilhk bazda %25.8 dustlisle ve aylik %22.0 diisiisle 1,620 TL/MWh olarak gergeklesmistir. 1C26'da ortalama rakama
bakildiginda, elektrik fiyatlari yillik bazda %5.9 disUsle 2,266 TL/MWh olmustur.

BIST Elektrik Endeksi (XELKT) Mart ayinda aylik bazda %3.5 artigla BIST-100 endeksine gore %10.2 daha iyi performans gdéstermistir.

Elektrik uretim sirketleri arasinda TATEN, BIST-100'e gore %35.2 daha iyi performans géstererek ayin en iyi performans gdsteren eneriji sirketi olurken, ZOREN %10.8 daha
dislk performans gostererek ayin en kotl performans gosteren enerji sirketi olmustur.

Elektrik taahhiit sirketleri arasinda EUPWR, BIST-100'e gére %23.2 daha iyi performans gostererek ayin en iyi performans gosteren enerji sirketi olurken, ULUSE %-9.0
daha dusUk performans gostererek ayin en kotl performans gosteren sirketi olmustur.

Elektrik liretim sirketlerinin carpanlarina baktigimizda, AYEN 7.7x FD/FAVOK carpaniyla en cazip sirket olurken (medyan 9.0x), ODAS 7.3x FD/Kapasite ¢arpaniyla en cazip
sirket olmustur (medyan 48.4x).

Elektrik taahhiit sirketlerinin carpanlarina baktigimizda, ORGE 3.0x FD/FAVOK carpaniyla en cazip sirket olmustur (medyan 12.8x).

Mart ayi elektrik liretiminde yillik bazda CANTE %68 ile en fazla ylkselen, AKSEN ise %50 ile en fazla gerileyen sirket olmustur.

Mart ayi elektrik liretiminde gegen aya kiyasla en biyik artis %1167 ile ENKAI'de gergeklesirken, en buytk dists %41 ile AKENR'de gergeklesmistir.

Mar26 Mar25 y/yA Sub26 afas 1026 1025 yiA
Referans Fiyat (TUMWh) 1620 2,184 -258% 2078 -220% 2266 2408 -59%
Uretim (GWh) 26356 25379 39% 25354 40% 79591 80,120 -0.7%
Tuketim (GWh) 20133 27692 52% 27457 6.1% 85324 84579 09%
Kaynak: EPIAS
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Efor Yatinm Holding <EFOR TI> 550.0 bin adet payi 9.2 TL fiyattan geri ald\. Hisse Kodu Alinan Lot (bin) | Agirlikli Fiyat (TL) | islem Tutari (mn TL) | Tamamlanma Orani
EFOR 550.0 9.2 5.0 3%

Kaynak: KAP
*Tamamlanma orani sirketin verdigi 6denecek azami tutara gére hesaplanmistir.



http://www.atayatirim.com.tr
https://atayatirim.com.tr/hesap-ac

Dun Yapilan Net Alim Satimlar

01/04/2026 Tarihinde Nette En Fazla Alim Yapan Araci Kurumlar

Araci Kurum
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01/04/2026 Tarihinde Nette En Fazla Satis Yapan Araci Kurumlar

Alim (TL mn) Satim (TL mn) Net (TL mn) Araci Kurum Alim (TL mn) Satim (TL mn) Net (TL mn)
BANK-OF-AMERICA YATIRIM BANK 32,128 29,787 2,341 IS YATIRIM 21,287 23,944 -2,656
TERA YATIRIM MENKUL 9,967 7,932 2,035 INFO YATIRIM MENKUL 7,089 8,056 -967
AK YATIRIM 19,349 18,249 1,100 TEB YATIRIM 3,503 4,362 -859
HSBC YATIRIM 1,696 814 882 TACIRLER YAT. 6,046 6,673 -626
PUSULA YATIRIM 1,542 1,012 529 OYAK YATIRIM 2,717 3,172 -455
BULLS YATIRIM MENKUL 3,238 2,720 517 ZIRAAT YAT. 7,855 8,300 -446
VAKIF YAT. 7,027 6,566 461 YATIRIM-FINANSMAN MENKUL 4,404 4,781 -377
GLOBAL MENKUL 1,978 1,620 357 HALK YATIRIM 4,377 4,718 -341
UNLU MENKUL DEGERLER 1,801 1,491 310 SEKER YATIRIM 768 1,032 -264
MARBAS MENKUL 4,227 3,958 268 OSMANLI YATIRIM MENKUL 2,973 3,223 -251
Yabanci Takas Orani (%) BIST 100 Kapanis&Hacim
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Kaynak: Yabanci takas orani 01 Nisan itibariyla %35.75 seviyesindedir.
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Emirhan Cad. No: 109 Atakule Kat: 12 34349 Balmumcu /Istanbul
Tel: (212) 310 62 00 www.atayatirim.com.tr

“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.”



