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. Degisim (%) Degisim (%)
Yurt Ici Son Deger Yurt Disi Son Deger
Giinliik YBB Giinliik YBB
BIST-100 9432.55 -0.61 -4.05 S&P 500 5525.21 0.74 -6.06
BIST-30 10280.10 -0.82 -4.43 Nasdaq 100 17382.94 1.26 -9.98
$/TL 38.43 0.02 8.63 Dow 40113.50 0.05 -5.71
€/TL 43.75 0.21 19.29 Dax 22242.45 0.81 1n.72
Aktif Tahvil 47.29 1.22 16.59 FTSE 100 8415.25 0.09 2.96
Uzun Tahvil 3473 114 20.67 Nikkei 225 35854.08 0.42 -10.13
Altin Ons 3293.57 -0.77 25.55 Ham Petrol 63.13 0.31 -1.77
Gunluk Ajanda
Tarih Saat Ulke Veri Dénem  Beklenti Onceki
) o GARAN 1C25 Kar Acgiklamasi GY: -, Piyasa
28.04.2025  00:00 Tarkiye Beklentisi: 23,246mn TL
) o THYAO 1C25 Kar Aciklamasi GY: -544mn TL,
28.04.2025  00:00 Tarkiye Piyasa Beklentisi: 280mn TL
28042025 00:00 Tarkiye LILAK 1C25 Kar Aglkla.rr}‘a& GY: -, Piyasa
Beklentisi: -
. L TOASO 1G25 Kar Agiklamasi GY: -13mn TL,
28042025 00:00 Tarkiye Piyasa Beklentisi: -153mn TL
. L OTKAR 1C25 Kar Acgiklamasi GY: -, Piyasa
28.04.2025  00:00 Trkiye Beklentisi: -362mn TL
28042025 00:00 Tarkiye BIGCH 1C25 Kar Aglklgnja& GY: -, Piyasa
Beklentisi: -
28042025 00:00 Tarkiye AKGRT 1C25 Kar Ag|klgrna5| GY: -, Piyasa
Beklentisi: -
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Yurt ici Piyasalara Bakis

BIST - Global tarafta gimrik vergileri ve jeopolitik risklere iliskin haber akisi, yurt icinde 1.ceyrek
finansallari ve enflasyona iliskin beklentiler takip ediliyor. Nisan ayinin son islem haftasina girilirken
MSCI Gelismekte Olan Avrupa, Altin (ons), EURUSD, MSCI Latin Amerika olumlu ayrisan piyasalar
konumunda. Jeopolitik riskler basligl altinda Rusya-Ukrayna arasinda baris umudu da iyimserlige
katki saglarken, Pakistan-Hindistan arasinda artan gerilim, gelismelerin takibini gerektiriyor. Gimrik
vergileri konusunda ABD'nin soylem degisikligi kiresel risk istahini desteklese de, yeni haftaya
baslarken sinirli kar satislari 6ne ¢cikmakta. Hafta icinde 1C25 bilango aciklamalari (28.04 GARAN,
THYAO, TOASO, LILAK, OTKAR, BIGCH, AKGRT; 29.04 ASELS, TUPRS, AYGAZ, FROTO, TKNSA;
30.04 KCHOL, ADEL, BRISA) yani sira TCMB'nin fonlama faizinin %46-%49 araliginda hangi
seviyede olusacagl kisa vade fiyatlamalar acisindan takip edilecektir. Ayrica tatil gint olmasina
karsin 1 Mayis'ta aciklanacak istanbul Perakende Fiyatlari endeksi, 2 Mayis'ta ABD'de aciklanacak
istihdam verileri haftalik ajandanin 6ne ¢ikan bashklaridir. Cuma gund S&P, Turkiye'ye yonelik kredi
not ve gérinimunde degisiklige gitmedi. Beklenti paralelindeki bu aksiyonu TL varlklar adina notr
olarak degerlendiriyoruz. BIST100 endeksi TL bazl teknik gérunimde haftalik bazda 9.250 destek,
9.600-9.700 direng araliginin 6n planda kalmasini beklemekteyiz. 250%$ (~TL9.650) bolgesi tizerinde
toparlanmanin saglanamadig gérintmde dalgali egilim gindemde kalabilir.

BIST100 (Giinliik, TL)
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VIOP Endeks30 — S&P suirpriz yapmadi, bilancolar beklentileri karsilamaya galisiyor, 11.000 Gizerinde
momentum i¢cin beklemeye devam .. Haziran vade Endeks30'da, geride biraktigimiz haftanin
finalinde, gln ici kapanis 10.829 seviyesinde olurken, aksam seansinda 10.810 seviyesinden
gerceklesti. Yeni hafta global piyasalar anlaminda sinirli iyimserlikle baslyor. Tarife gorismelerinde
Cin tarafi, ABD tarafindan yapilan muzakerelerin devam ettigi aciklamalarini bir kez daha yalanladi.
icerideki gectigimiz haftanin kapanisindaki ana konulardan olan S&P’nin Turkiye'nin kredi notunda
ve gérinimunde negatif anlamda bir degisiklik yapmamasi, son dénemde ekonomi yénetimin yogun
sekilde surdurdugu gérisme trafiginin sonucu gibi gérantyor. Bilangolar gelmeye devam ederken,
BIST30 Haziran vadeli, 10.900 seviyesine dogru yakalamaya calistigl ivmenin ardindan yine sinirli da
olsa momentum kaybederek 10.810 seviyesinden kapanis yapti. Endekste, 11.000 Uzerinde
kalinabildigi sUrece yon arayisi yukari dogru devam edebilir. Haftanin ilk islem gtntne, 10.800
gevresinde, sinirl pozitif fiyatlama ile baslanabilir. Gun icinde kullaniimak tzere 10.750-10.700
seviyelerinin destek, 10.860-10.900 seviyelerinin direng bolgesi oldugunu da hatirlatalim.

Araci Kurum Dagihmi

BIST - Tiim Araci Kurum Alis/Satis Verileri
i Kurum Adi Net Alim Kurum Adi Net Satim
g ISYATIRIM 1.198.140.162 HSBC YATIRIM - 510.692.460
N TERAYATIRIM MENKUL 906.133.908 MEKSAYATIRIM - 455.649.126
g BANK-OF-AMERICA 574 .539.841 INFO YATIRIM MENKUL - 378.861.157
ﬂ. YATIRIM-FINANSMAN 300.465.602 BASKENT MENKUL - 275.756.194
YAPIKREDI YAT. 211.422.925 TACIRLERYAT. - 248.544.037
§ § BANK-OF-AMERICA 26.223.468.978 INFO YATIRIM MENKUL - 15.870.428.327
& N TERAYATIRIM MENKUL 25.810.955.135 ISYATIRIM - 14.324.799.810
5_ Z-,' ZIRAAT YAT. 17.574.959.457 GARANTIBBVA - 13.966.810.379
g UN7 GLOBAL MENKUL 10.431.853.941 TACIRLERYAT. - 11.264.069.449
YATIRIM-FINANSMAN 5.358.816.510 AKYATIRIM - 8.837.102.796
ViOP Endeks30 HAZIRAN
Net Alim Kurum Adi Net Satim
'-‘N’ TEB YATIRIM 14.813 ISYATIRIM - 35.052
8 TACIRLER YAT. 13.132 BANK-OF-AMERICAYATIRIM | - 26.324
< INFO YATIRIM MENKUL 11.018 MEKSAYATIRIM 1.858
uc:- HSBC YATIRIM 5973 GARANTIBBVA - 1.440
N ZIRAAT YAT. 4112 ALTERNATIF MENKUL - 575
Diger 16.484 Diger - 283
Kurum Adi Net Alim Kurum Adi Net Satim
Q ﬂ TEB YATIRIM 54.984 BANK-OF-AMERICAYATIRIM | - 39.423
8 8 YAPIKREDI YAT. 24.361 ISYATIRIM - 31.498
o < TACIRLERYAT. 19.824 HSBC YATIRIM - 22.034
g ._,O,' INFO YATIRIM MENKUL 6.144 VAKIF YAT. - 10.566
O o TERAYATIRIM MENKUL 5.653 ONB YATIRIM MENKUL - 6.558
Diger 16.761 Diger - 17.648
ViOP Dolar/TL MAYIS
Kurum Adi Net Alim Kurum Adi Net Satim
Q BANK-OF-AMERICA 21.038 TEB YATIRIM - 19.414
8 INFO YATIRIM MENKUL 3.529 GEDIKYATIRIM - 4.685
< TACIRLERYAT. 3.158 DENIZ YATIRIM - 2.682
uo,; YAPIKREDI YAT. 1.933 GCM YATIRIM MENKUL - 2.346
N YATIRIM-FINANSMAN 976 A1 CAPITAL - 1.228
Diger 2.212 Diger - 2.491
Kurum Adi Net Alim Kurum Adi Net Satim
g &’ BANK-OF-AMERICA 113.520 ISBANKASIA.S. - 90.000
8 8 ISYATIRIM 36.617 DENIZ YATIRIM - 62.496
ol < YAPIVE KREDIBANKASIA.S 36.217 GARANTIBANKASIA.S. - 31.000
S: 3 INFO YATIRIM MENKUL 21.031 TEB YATIRIM - 23.664
O o ALTERNATIF MENKUL 14.216 GEDIKYATIRIM - 21.188

Diger 53.308 Diger - 46.561
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Spot USDTRY.. The volatility in TRY assets in the last weeks of March remained in the background
due to the effective implementation of the tight monetary policy by the CBRT. Meanwhile, there was
a significant decline in our FX reserves due to the negative impact of the US tariffs on developing
countries. However, after the April MPC meeting, TL interest rates in the market reached 47-49%.
This proved that the CBRT took an independent decision and showed that all necessary tools will be
used to ensure that inflation continues to fall. Therefore, both domestic and foreign investor
confidence in TL assets may increase again in the coming period. Foreign exchange reserves may
recover again. Since the TL has an attractive real return potential compared to both foreign exchange
and inflation, the real appreciation trend can be expected to continue.

Ekonomi ve Politika GUundemi

Sektorel enflasyon beklentilerinde karisik bir egilim var
S&P Tiirkiye'nin kredi notu ve gériiniimiinii degistirmedi

Sektorel enflasyon beklentileri: TCMB'nin sektorel enflasyon beklenti anketi sonucglarina gore, 12
ay sonrasl enflasyon beklentisi reel sektérde %41,1'den %41,7'ye yltkselirken, hane halkinda %59,3
ile degismedi. Anket sonuclari, enflasyon beklentilerinde karisik bir egilime isaret ediyor.

S&P: S&P Turkiye'nin uzun vadeli kredi notunu 'BB-' seviyesinde, not gérintimunu ise "duragan”
olarak teyit etti.

Sektor ve Sirket Gelismeleri

Arcelik (ARCLK, EP): 1C25'te piyasa beklentisi olan 740mn TL net zarardan daha zayif 1.640mn TL
net zarar agiklamistir (Olumsuz)

Arcelik (ARCLK, EP, Fiyat:123.10TL, Piyasa Degeri TL83,182mn): 1C25'te piyasa beklentisi olan
740mn TL net zarardan daha zayif 1.640mn TL net zarar agiklamistir. Sirket gecen sene 1C24'te
2,425mn TL net kar agiklamisti. Yillk olarak bakildiginda, 1.502mn net diger gelire ragmen,
FVAOK teki yillik %27 daralma, ayrica kur farki ve faiz gideri nedeniyle olusan 3.380mn TL net
finansal gider (1C24'te 30mn TL), net zararin beklentilerden daha kot olmasina yol agmistir. Argelik
1C25'te beklentilerle uyumlu, yillk %9 artisla 109,118mn TL gelir elde etmistir. Gelir artisinda, Avrupa
ve MENA satin almalari ile inorganik buytme etkilidir. Gelirlerin dagiimina bakildiginda, 1C25te
Tarkiye'de gelirler yillik %8.8 ve Uluslararasi gelirler EUR bazinda yillik olarak %53,7 oraninda
artmistir. 1C25'te Avrupa ve MENA satin alimlari EUR643mn’luk katki saglarken, uluslararasi
gelirlerin %35'ini olusturmustur. Arcelik 1C25'te beklentilerle uyumlu 5.723mn TL FAVOK
kaydetmistir. %5,2 olarak gerceklesen FAVOK marj piyasa beklentisi olan %5,1'e paralel
gerceklesirken, yillik bazda 2,7 puan daralmistir. Dusuk kapasite kullanimi, fiyat baskisi ve
yogunlasan rekabetin yani sira EMEA islemleri sonrasinda yillik %19,8 oraninda artan faaliyet
giderleri FAVOK marjinin gerilemesine neden olmustur. Faaliyet giderlerinin satislara orani, Avrupa
ve MENA anlasmalari sonrasi artan personel, pazarlama ve satis giderleriyle ytkselerek %27,7
olmustur. Arcgelik’'in 4C24'te 96,0mlir TL olan net bor¢ pozisyonu 125 sonunda 114,7mir TL'ye
yukselmistir. Arcelik 2025 yilinda Turkiye'de TL bazinda yatay reel blytme, uluslararasi pazarda
doviz bazinda yaklasik %15 artis ve yaklasik %6.5 FVAOK marji hedeflerini korudu. Sirket 2025
yilinda 300mn EUR yatirim harcamasi ve Isletme Sermayesinin Gelire oraninin ise %20'nin altinda
olmasini beklemektedir. Arcelik'in 1C25 net dénem zararinin beklentilerden kétt gelmesi nedeniyle
1C25 sonugclarinin hisse etkisini olumsuz olarak degerlendiriyoruz.
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Bankacilik Sektorii: TCMB zorunlu karsiliklara tesis edilen faiz hesaplamasinda degisiklige gitti.
Buna goére daha 6énce zorunlu karsiliklar icin 6denen faiz politika faizi Gzerinden hesaplanirken, yeni
duzenlemeyle agirlikli ortalama fonlama faizi kullanilacak.

Merkez Bankasi'nin politika faizi %46 seviyesinde bulunurken son Para Politikasi Kurulu
toplantisindan bu yana agirlikli ortalama fonlama faizi koridorun st bandina yakin olusturuluyor
(%49). Boylece, bankalar zorunlu karsiliklari i¢cin 3puan daha ylksek faiz alacak. Duzenleme,
bankalarin elini kismen rahatlatsa da fonlama maliyetlerinin arttigl bu ortamda etkisinin sinirli
olmasini bekleriz. (Notr)

Akbank (AKBNK, EU): Akbank 13.7mir TL net kar aciklad, piyasa beklentisi olan 12.9mlr TL'nin hafif
Uzerinde (Notr)

Akbank (AKBNK, EU, Fiyat: 52.15TL, Piyasa Degeri TL271,180mn): Akbank 1C25'de beklentilerin
Uzerinde, 13.7mlir TL net kar agikladi. (Konsensus tahmin: 12.9mir TL, +49% coc, +4% yoy). (1C25
Ozkaynak karliligl 22.7% vs. 2024: 19.0%). Net faiz gelirleri beklentimizden daha iyi gelirken,
beklentimizden disuk gelen faaliyet giderleri net kari desteklemistir.

Net faiz marji, artan TL kredi makasina ragmen, azalan TUFE gelirleri ve kismen artan swap giderleri
neticesinde %2.3 seviyesinde yatay kaldi. Sirket %5 beklentisini bu asamada muhafaza etmekle
birlikte, son TCMB adimlarindan sonra asagi yonlu risklerin gliclendigini belirtmistir. Komisyon gelir
blytmesi de 6deme sistemleri sayesinde yillik bazda %64'lik buyime ile %40 beklentisinin Gzerinde.
Maliyet buyumesi yillik bazda %34 olup, yillik orta 40°li biydme beklentisine gore iyi bir seviyededir.
Komisyon gelirlerinin giderleri karsilama orani %92 seviyesinde ceyreklik bazda yatay kalmistir.
Takip akislari tuketici kredileri kaynakli bir dnceki ceyrege gore %90 artisla 10.1mlr TL'ye yukselirken,
NPL orani %3.3 (ceyreklik 0.6puan artis) oldu. 1C25'teki risk maliyeti, 197bps olarak gerceklesmistir
(2025 butge: 150-200bps)

Yapi Kredi (YKBNK, EU): Yapi Kredi 11.4mlr TL net kar acikladi, piyasa beklentisi olan 9.4mlr TL'nin
Gzerinde (Olumlu)

Yapi Kredi (YKBNK, EU, Fiyat: 23.76TL, Piyasa Degeri TL200,701mn): Yap! Kredi 1G25'de
beklentilerin Gzerinde, 11.4mlr TL net kar acikladi. (Konsensts tahmin: 9.4mlr TL, +73% cog, +11%
yoy). (1C25 6zkaynak karliligl 23.4% vs. 2024: 15.8%). Komisyon gelirleri beklentimizden daha iyi
gelirken, ticariislemler zarari ise beklentimizden daha disuk gerceklesmistir.

Net faiz marji, ceyreklik 3.2 puan artan TL kredi makasi etkisiyle ceyrek bazda 0.6 puan artarak
%2.1'e yukseldi. Komisyon gelir blytmesi de 6deme sistemleri etkisi ile yillik bazda %46 buytme ile
glclu seyretmektedir. Maliyet buytmesi ayni dénemde %53 olup, 1C25'de komisyonlarin faaliyet
giderlerini karsilama oranini %91'e ¢cikarmaktadir. Takip akislari bir 6nceki ceyrege gore yatay bir
gortinuim ile 8.5mlr TL seviyesinde gerceklesirken, NPL orani %3.4 (¢ceyreksel 0.3puan artis) oldu.
Yilin ilk ceyreginde risk maliyeti, 178bps olarak gerceklesmistir.
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Aciklamalar:

Bu rapor, gtinltk olarak yayimlanmaktadir.

Bu raporda bir degerleme ¢alismasi yapilmamaktadir.

Piyasa verileri Matriks'ten saglanmaktadir.

Fiyatlar, rapor saati itibariyle acik olan endeksler icin canh fiyati, kapali olan endeksler icin bir
onceki gtinan kapanis fiyatini géstermektedir.

UYARI NOTU

Yurt ici model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP)
tavsiyesi verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan
temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz
hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Boéliumui'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA)
tavsiyesiverdigi hisseler arasindan segcilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris
ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portféy'e girmesi ya da ¢cikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfdy, sanal bir portfoy olup; piyasa
beklentimiz ve deicerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak kimdalatif
performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portfoy ve Model Portféy kapsaminda
yaplilan degisimler, yatirrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rttismeyebilir.

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm
danismanligl 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 sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler givenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca igerigi
kismen ya datamamen Uguncu kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti
yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz  dogrultusunda kullanildigi  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz saklidir.
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