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lobal — Giimriik tarifeleri konusu yeniden giindeme geliyor. Yilin ilk yarisi
geride kalirken, Temmuz ayi dahil getirilere baktigimizda MSCI Gelisen Avrupa
endeksinde %45, MSCI Latin Amerika %29, Gumis($) %27, Altin($) %25, MSCI
GOP %14'luk getirileriyle 2025 yilinda olumlu ayrisan varlk siniflari. Jeopolitik
risklerin bu asamada gtindemden dustugu gérinimde, makro gelismelere daha fazla
odaklanan bir piyasa ortam goéruyoruz. Bu paralelde gtimruk vergileri konusunda
uzlasma son tarih olarak verilen 9 Temmuz tarihi 6ncesinde yatirimci giindeminde
s0z konusu faktor dncelik kazanabilir.

Lokal — Tiirk hisse piyasasi aray1 kapatmaya calisiyor. MSCI Gelismekte Olan
Piyasalarin, MSCI Dtinya endeksine gore %5 daha iyi performans sergiledigi 2025
yilinda MSCI Turkiye endeksi, gelismekte olan piyasalara gére %16 negatif ayrismis
durumda. Ote yandan MSCI Turkiye endeksinde son bir haftada elde edilen %10'luk
getiri, gelisen piyasalar icinde olumsuz ayrisan Tayland ve Endonezya'nin Ustlne
tasidi. 2025 yili bazinda Gerek Israil-Iran gerginliginin gindemden dismesi, gerekse
de yurt icinde politik belirsizliklerin 6telenmesi, son iki ay beklentilerin altinda gelen
TUFE verisiile TL varliklarda dezenflasyon fiyatlamasina yeniden dénuis sagladi.

Mart-Nisan déneminde lokal ve global faktorlerin etkisiyle yasanan oynaklik ardindan
goruslerimizi guncellemis, TCMB'nin 6nce normallesme adimlari, ardindan faiz
indirimleriyle yaz aylarinda gorece gevsek para politikasi kosullarinin olusacagini, bu
temanin da TL varliklarda iyimser oldugumuzu ve geri ¢ekilmeleri ahm firsati olarak
gordugumuzu paylasmistik. Diger yandan jeopolitik risk faktérinun gindemden
dusmesi ve lokal politik belirsizliklerin 6telenmesiyle, TL varliklarda gticlu sekilde faiz
indirim beklentilerinin hizla fiyatlanmasi ardindan TUFE verisi éncesi ve sonrasinda
“iyimser"” goérisimuzt “temkinli iyimser' tona indirgedik.

Gerek cekirdek gostergelerin yeterince desteklemedigi manset enflasyon, gerekse de
teknik anlamda kisa vadeli asirilasma sinyalleri, temkinli bakis agimizda etkili oldu.
Olasi duzeltmelerde ilk asamada 10.100-10.000, devami halinde ise 9.850-9.650
araligl takip edecegimiz destek seviyelerdir. Genel olarak olasi duzeltmelerin 9.850-
9.650 bolgesi tizerinde kaldigi gorinimde 10.300-10.500-10800 seviyelerine yonelik
egilimin korunmasini bekleriz.

Yeni haftada BiST te olasi diizeltmenin boyutunu, belirttigimiz destek bolge tizerinde
takip edecegiz. Kisa vadede dalgalanma riskine karsin genel gérunimde 2026
beklentilerinin fiyatlandigi stirecin basladigini distnuyoruz. Belirttigimiz genel yatinnm
temasi icinde beklenti fiyatlamasi acisindan “Dezenflasyon Sureci’'nin basarisi
onemli. Bu patikada 12 aylik vadede %23-%24 olarak éngérulen enflasyon beklentisi
bazinda BIST'te %35-%45 getiri potansiyelinin olustugu islem bandini (10.100-
9.500) kademeli alim firsati olarak ©ngoriyoruz. Ayni tema icinde iyimserligi
geciktirebilecek faktorleri ise tlke risk primini artiran ve dezenflasyon fiyatlamasinin
otelenmesine neden olan gelismeler olarak degerlendirmekteyiz. Boyle bir durumda

9.100-8.500 araligi yeniden gtindeme gelebilir. /
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Kaynak: Bloomberg, Garanti BBVA Yatirim
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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Secilmis Varlik Sinifi Performanslari (Siralama Temmuz ayi bazindadir)

calisiyor. Aylik bazda MSCI Turkiye endeksi %4.1 primli. 2024 yilinda MSCI Haftalik
Gelismekte Olan Piyasalar (GOP) endeksine gore %9 pozitif ayrisan MSCI BIST 100-30 (ABDS) 84
Turkiye endeksi, 2025 yilinda %17 negatif ayristi. MSCI Turkiye 99
BIST-30 (ABDS$) 9.8
BiST Tum-100 (ABDS) 4.8
Gelismekte olan piyasalar icinde 2025 yilinda Yunanistan (%59.9), Polonya i (B =
(%51.4), Cekya (%44.8) olumlu; Tayland (-%13.1), Endonezya (-%8.6) Mscl g;”;gg(fvmpa f;
Tarkiye (-%5.0), olumsuz ayrisan hisse endeksleri konumunda. Altin (Ons) 18
MSCI Sinir Piyasalar 1.3
MSCI Di]rlya ) 1.3
Gelismekte olan piyasalarda Temmuz ayinda Demir Celik, Madencilik, MSC Kooz eten e
Saglik; BiST'te ayni dénemde Gida, Otomotiv, Elektrik Hizmetleri olumlu MscTI;SEmOA %i;
ayrisan sektor endekslerioldu. Dolar Endenai (ng) 02
JP Morgan GOU Kur Endeksi 0.5
JPYUSD -0.2
Ham Petrol -0.5
EURUSD 0.5
EURO STOXX -0.6
/ NIKKEI -0.9

MSCI GOP Sektorel Performans
(Siralama ABD$ ve Temmuz ayi bazindadir)

Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim

BiST Sektérel Performans
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Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirim
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Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm
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( Bloomberg'te yer alan araci kurumlar konsensts endeks hedefi 14.000D Araci Kurumlar Konsensiis BIST-100 Hedefi Beklentisi
mevcut BIST100 endeks seviyesine gére "%36" oraninda yikselis
potansiyeline” isaret ediyor. Ocak 2021'den bu yana test edilen en yuksek 14000 -
potansiyel "%58 iskontolu”, en dustk potansiyel “"%9 primli" olarak 12600
gerceklesti.
10000 -
a Son dénem yasanan gelismeler ve bu gelismelerin makro beklentilere etkisi
ardindan, BiST'e degerlemelerinde asagi yonlu revizyonlar éngérmustik. 8000 1
Araci kurumlarin konsensus beklentilerinde son 4 haftada 14.773->13.789 6000
egilimi gérmekteyiz.
4000 -
a Haziran ayinda 310bp’a kadar yukselen 5 yil vadeli Ttrkiye CDS'i, Temmuz
ayinda 297bp'a gerilemis durumda. Tirk hisse piyasasinda toparlanma 2000 # 3 3 - . . Z Z = s A
egiliminin devam adina Ulke risk primindeki dusustn kalicihgr énemini g § % g § § g E % g §
koruyor. BIST - Konsensus Hedef — B|ST 100
K / Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm
Gelisen Ulkeler 5Y CDS Verisi (2025, Bp) Araci Kurum Konsensiis Endeks Potansiyelleri
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm
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(BIST 100 endeksinin 2 yillik gérinimde 200 ginlik ortalama rasyosu, Mart BiST100 Endeksi ve 200 Giinliik Ortalama iliskisi
ayinda oldugu gibi yeniden 2 yillik ortalama’ya yaklasiyor. 18 1e
a Teknik géruntimde hizli toparlanmanin ardindan gectigimiz hafta 10.200- r!M
10.300 araliginda kisa vadeli duzeltme riskinin glndemde kaldigini " \'\/‘\} ﬂ /‘A"L\ F
belirtmistik. Olasi duzeltmelerde ilk asamada 10.100-10.000, devami . ;’/H\ \. ' IJ v/\ F?
halinde ise 9.850-9.650 araligi takip edecegimiz destek seviyelerdir. Genel WA VA w w’-m
olarak olasi dizeltmelerin 9.850-9.650 bolgesi Uzerinde kaldig gériinimde 08 ] o8
10.300-10.500-10800 seviyelerine yonelik egilimin korunmasini bekleriz. el ‘ o ‘ 0z ' w0z ‘ a0 s .
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirm

BiST 100 (TL, Gunltk) BIST 100 (ABD$, Gunltk)

Sy P

Kaynak : Matriks, Garanti BBVA Ygtmhm: N
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o |
BiST'te Yabanci Yatirnmci Pay islemleri (2024, 2025 mn ABD$) Yabanci Yatirimci Kiimiilatif Hisse & Tahvil islemleri (2024-2025 mn ABD$)
500 - 738 I r 1.000 18.000 - 2.000
400 - i | eo0 s
300 4 L 200 14.000 oo
200 A
100 200 10.000 r
j ! + -600
-100 b -1.000 6.000 1 r 1000
200 1 b -1.400
300 4 2.000 /V-/\ - -2.000
I -1.800 — i i A i
-400 | 2500 -2.000 4 W 3263 1 3000
-500 |
600 A I -2.600
700 -2.695 L 5000 -6.000 (;\r! 5 < 5 “ q q L -a.000
g & g & & § & & g Q > b3 S =} = =S 5
S 8 8 S 3 = 5 3 8 S =—DIBS Hisse Senedi (sag eksen)
B Haftalik islemler = Kumulatif (sag eksen)
Kaynak : TCMB, Garanti BBVA Yatirm Kaynak : TCMB, Garanti BBVA Yatirim
Bakiyeli Yerli Yatirnmci Verileri (Haziran 2025) BiST'te Yabanci Yatirnmci Orani?
Yerli Yatinnmei Yatinmei Sayisi Portfoy Bilyiikliigiinde Pay 50% 1
Portféy Araligi Hesap Sayisi Pay  Aylik Degisim 2023 2024 2025
01 85.662 13% 2.7% 0,00% 0,00% 0,00% 45% 4
2-100 945.866 14,5% 2.8% 0,00% 0,00% 0,00%
101-1.000 891.750 13,7% 2.2% 0,02% 0,01% 0.01% 40%
1.001-5.000 1.054.727 16,2% -2,4% 0.17% 0,09% 0,08%
5.001-10.000 519.694 8,0% -2,3% 0.21% 0.12% 0.11% 35% A %.35,85
10.001-20.000 536.729 8,3% -3.3% 0,39% 0.25% 0.22%
20.001-50.000 677.901 10,4% -2,9% 1,04% 0,69% 0.62% 30%
50.001-100.000 479.478 7.4% -2,0% 1,53% 1,05% 0.97% %07 68
100.001-250.000 539.145 8,3% -2,5% 3,55% 2,60% 2,44% 25% | 0cs
250.001-500.000 319.01 4,9% -2,0% 4,07% 328% 318%
500.001-1.000.000 218.621 34% -1,9% 4,97% 4.31% 4.31% 0% ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
1.000.001-5.000.000 196.917 3,0% -2,0% 11.74% 10,88% 11,08% & S & & & g ] g & B 8
5.000.001-10.000.000 21,948 0.3% -1,9% 4,36% 4,16% 4,25% = = - s =2 < ° 2T =
——Duzeltilmis?! Duzeltilmemis
10.000.0001- + 18101 0.3% 1.8% 679%% 72.57% 72.73% Kaynak : Matriks, Rasyonet, Garanti BBVA Yatirim
Kaynak : MKK, Garanti BBVA Yatirim Yabanci yatirimci orani QNBFB, GARAN, QNBFL, TBORG, BANVT hisselerindeki fiili dolasim paylari

bazinda duzeltilmistir.
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RSI Gostergeleri
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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Secilmis Endekslere Karsi Tiirk Hisse Piyasasi (Rolatif)
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0.40 r 0.40 2.2 2.2 95 — 9
1 +2stdsapma | T L v ST 1 g
035 P Coas o +2 Std'Sapma F=0 8 +2 Std Sapma -8
] F 1.8 F 1.8 ] c
T u 3 E T CT
0.30 — 030 1.6 3 E 16 E “““ E
] » 3 g R L. T o ™ IR T S E &
0.25 Fo2s 14 Fle 1 g
r F 5 —peesssssssssassssssssssssssssssnsas Ul N - W Sl csaannae s
] r 1.2 o 1.2 3 r
A RTINS 2Sta'Sapma T E 4
0.15 - : . : . : L o1s 0.5 - : . : . : —L os 3 : . : . : —L 3
2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
100 - 100 100 4 Rg| — 100 100 1 — 100
] I 80 - &0 e o
50 E so 60 - 60 - &0
] C a0 - - 40 - 40
4 o - |
0 0 20 . ; , ; , . 20 20 . ; , ; , . 20
2023 2024 2025 2023 2024 2025
x 0.01 x 0.01 x 0.01 x 0.01
257 2= 025 7 BiST30(ABD$) / Altin (ons) [ 725 157 ... BIST30(ABD$) /Bitcoin [ 1=
] r ] C i +2 Std Sapma r
2.0 2o 0.20 - 0.20 J F 10
1.5 -F15 0157 Cos
] L ] ] “I°Sta"Sapma
: C 0.10 . C
1.0 - aa— 1.0 ] 0.0 0.0
] -2 Std Sapma C : ] L
] r 005 ] ] r
0.5 . . . . . . 05 0.5 . . . . . 0.5
2023 2024 2025 2023 2024 2025
1000 o — 100 100 — 100 100 — 100
80 P k- 80 Fso . C
- &0 &0 L a0 50 o
- 40 40 - 40 ] E
i B . -
20 ; . . ; —+ 20 20 — =0 o T ' °

2023 2024 2025 2023

Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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