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lobal — Risk istahi ticaret anlasmalari ve bilanco etkisiyle korunuyor. Son
glnlerde ticaret anlasmasi goriismelerinde uzlasma beklentisi ve 2.ceyrek sirket
bilanco performanslari ile olumlu egilime sahip global risk istahi, yeni haftaya da ABD
ve Avrupa Birligi arasinda uzlasma haberleri ile pozitif basliyor. Temmuz ayinin son
islem haftasina girilirken, aylik bazda MSCI Dunya endeksi %2.5, MSCI Gelismekte
Olan Piyasalar endeki %2.9'luk prime sahip. Haftaya olumlu bir egilimle baslansa da,
ABD hisse piyasalarinda kisa vadeli teknik dtizeltme riskinin de arttigini distntyoruz.

Lokal - Gectigimiz haftanin giindem basliklar pozitif sonuclandi. Takip
ettigimiz yatirrm temasi acisindan gectigimiz hafta iki onemli bashgi (PPK Toplantisi
ve kredi not gézden gegirmesi) izleyecegimizi belirtmistik. PPK toplantisinda TCMB
beklentinin sinirl izerinde politika faizinde 300 bp’lik indirime giderken, Mart ayindan
bu yana ilk kez politika faizi dusuraldd. Cuma gund ise Moody's Turkiye'nin kredi
notunu konsensiis beklenti aksine Ba3'e yUkseltti.

Oncelikle BIST adina 6ngérdugumuz genel olumlu temay! hatirlatalim: “Dezenflasyon
Strecinin basarisinin énemini korudugu goérinumde 12 aylik vadede %23-%24 olarak
ongorulen enflasyon beklentisi bazinda BIST'te %35-%45 getiri potansiyelinin
olustugu islem bandini (10.100-9.600) kademeli alim firsati olarak éngértiyoruz. Ayni
tema icinde iyimserligi geciktirebilecek faktérleri ise (lke risk primini artiran ve gérece
gevsek para politikasina gecis fiyatlamasinin ételenmesine neden olan gelismeler
olarak degerlendirmekteyiz.”

Gorece gevsek para politikasi adimlar ve BiST'te bu adimlarin fiyatlanmasini
bekledigimiz yaz donemi, 6ngérduglimuz gibi hareketli geciyor. Cuma bu konuda
pozitif temayir destekleyen son gelisme Moody’'s'in Turkiye'nin kredi notunu
artirmasiydi. Bununla birlikte s6z konusu not artirimi ile Moody's, S&P ve Fitch ile
ayni kademeye gelmis olmasi nedeniyle olasi olumlu etkinin sinirli kalmasini
beklemekteyiz. 2004 yilindan bu yana not artirimlarinin BiST 100 uzerindeki etkilerini
inceledigimizde, genel olarak not artirnmi éncesinde pozitif fiyatlama, artirrm sonrasi
ilk islem guna ve islem haftasinda goérece disen performans, bununla birlikte ilk ay
performansinda ise yeniden toparlanma goriyoruz.

Haftaya baglarken izleyecegimiz basliklar 30 Temmuz-Fed toplantisi, 31 Temmuz-
PPK toplanti ¢zetleri, 1 Agustos-ITO Istanbul TUFE verisi ve ABD Istihdam verileridir.
PPK sonrasi gértinimde 10.750-11.000 araligini kisa vadede gugclu direng olarak
ongoérmustuk. Kredi not artirimi sonrasinda da kisa vadeli géristimuiz degismedi.
Yakin vadede belirttigimiz diren¢ araliga yaklasilmasi ayni vadede pozisyon azaltma
amacl tercih edilebilir. Belirttigimiz direnc boélgede ya da Mart ayinda baslayan
dususun %50'lik fibonacci diizeltme seviyesi olan 266% (~TL10.800) ¢evresi altinda
10.500-10.450 ve 10.200-10.100 destek seviyelerini olasl kar satislari karsisinda
izleyecegiz. Ote yandan 6ngordugimuiz genel olumlu tema icinde geri cekilmelerde
alm firsatlarina odaklanmayi sdrdaridyoruz. Ongérdiguimiz  temel temayi
%\gijemden dustrecek gelismeler yasanmamasi sartiyla yil sonuna kadar 275%

vresinde TL bazl zirvenin (11.252) yenilenebilecegini dustntyoruz.
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Kredi Not Artirimi Oncesi ve Sonrasi BiST 100 Endeksi
Kredi Not Arttirmi Kurum Degisim y i A

B->B+ -11,5% 7.1% 9,5% 12.2%

09.02.2004 Fitch

13.01.2005 Fitch B+->BB- 12.1% -0,5% 1.6% 4,7%
03.12.2009 Fitch BB-->BB+ 7.2% 0.9% -0,2% 7.4%
14.12.2005 Moody's B1->Ba3 10,8% -0,6% 0,9% 15,2%
17.08.2004 S&P B+->BB- 1,6% -0,9% 1.0% 11,5%
08.01.2010 Moody's Ba3->Ba2  105% -1,6% -0,5% -8,9%
19.02.2010 S&P BB-->BB -3,4% -1.4% -4,0% 1.1%

20.06.2012 Moody's Ba2->Bal 4,3% 1.7% 2.3% 4,0%
05.11.2012 Fitch BB+->BBB-  4.5% -0,6% 1.2% 4,5%
27.03.2013 S&P BB->BB+ 7,7% 1.3% -2,6% 1.1%

16.05.2013 Moody's Bal ->Baa3  85% 0,0% -1,6% -13,0%
08.03.2024 Fitch B->B+ 2,3% -0.3% -3,5% 6.6%
03.05.2024 S&P B->B+ 14,8% -0.1% -0,5% 2,7%

19.07.2024 Moody's B3->B1 6,5% 0,1% -2,4% -9,9%

06.09.2024 Fitch
01.11.2024 S&P
25.07.2025 Moody's

B+->BB- -0,7% -0,1% -0,8% -7,5%
B+->BB- -5,0% -2,5% -8,1% 8.9%
B1->Ba3 131%

Ortalama 4,9% 0,2% -0,5% 2,5%
Kaynak: Bloomberg, LSEG, Garanti BBVA Yatirm
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(MSCI Turkiye endeksi, gelisen piyasalarla arasindaki farki kapatmaya
calisiyor. Aylik bazda MSCI Turkiye endeksi %4.8 primli. 2024 yilinda MSCI
Gelismekte Olan Piyasalar (GOP) endeksine gore %9 pozitif ayrisan MSCI
Tarkiye endeksi, 2025 yilinda %17 negatif ayristi.

a Gelismekte olan piyasalar icinde 2025 yilinda Yunanistan (%65.7), Polonya
(%56.1), Cekya (%46,6) olumlu; Endonezya (-%7.1), Suudi Arabistan (-
%7.0), Tayland (-%4.2), olumsuz ayrisan hisse endeksleri konumunda.

a Gelismekte olan piyasalarda Temmuz ayinda Saglik, ilac , Teknoloji; BIST'te
ayni donemde Teknoloji, GMYO, Tekstil olumlu ayrisan sektor endeksleri
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim

52

50

48

46

42

40

38

36

MSCI GOP Sektorel Performans
(Siralama ABD$ ve Temmuz ayi bazindadir)
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Secilmis Varlik Sinifi Performanslari (Siralama Temmuz ayi bazindadir)

Haftalik
BIST Tum-100 (ABD$) 24
BIST 100-30 (ABDS) 2.8
MSCI Sinir Piyasalar 1.5
Gumius (ABDS) -0.1
MSCI Turkiye 23
MSCI Geligsen Avrupa 0.9
FTSE 100 1.4
BIST-30 (ABDS) 2.0
MSCI Gelisen Asya 0.7
Ham Petrol -0.2
S&P 500 1.5
MSCI GOP 0.7
MSCI Dunya 1.5
NIKKEI 4.1
MSCI Kérfez Ulkeleri 0.6
Altin (Ons) 1.0
JPYUSD -0.5
EURO STOXX 0.3
Dolar Endeksi (DXY) -0.9
EURUSD 1.0
JP Morgan GOU Kur Endeksi 0.1
MSCI Latin Amerika 0.7

Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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BiST Sektérel Performans
(Siralama ABD$ ve Temmuz ayi bazindadir)
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mTemmuz =100 ®2025 =100

Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirim

mTemmuz =100 12025=100

Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm
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( Bloomberg'te yer alan araci kurumlar konsensts endeks hedefi 13.871b Araci Kurumlar Konsensiis BiST-100 Hedefi Beklentisi
mevcut BIST100 endeks seviyesine goére "“%30" oraninda yikselis
potansiyeline” isaret ediyor. Ocak 2021'den bu yana test edilen en yuksek 14000 -
potansiyel "%58 iskontolu”, en dustk potansiyel “"%9 primli" olarak
gerceklesti. 12000 1
10000 -
a Mart-Nisan déneminde yasanan gelismeler ve bu gelismelerin makro
beklentilere etkisi ardindan, BIST 100 degerlemelerinde asagi yonlu 8000 -
revizyonlar (14.773->13.789) gérmustuk. Dezenflasyon surecinin basarisina
bagl olarak 2.ceyrek finansallari ardindan, konsensus endeks hedefinde 6000 1
yukselis beklenebilir. 4000 |
a Temmuz ayinda 295bp ile aylik bazda zirve yapan 5 yil vadeli Turkiye CDS'i, 2000
PPK toplantisi ve kredi not gézden gecgirmesi 6éncesinde 277bp’a geriledi. g § § g § § § § § § §
S6z konusu CDS yil icinde en dusuk 243 bp, en yuksek 380bp seviyesini < ° BET,Konsoensug Hede!  mmmmm BIST 100 <
K test etti. Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm
Gelisen Ulkeler 5Y CDS Verisi (2025, Bp) Araci Kurum Konsensiis Endeks Potansiyelleri
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Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm

Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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a BIST 100 endeksinin 2 yillik gériinimde 200 gunlik ortalama rasyosu, Mart
ayinda oldugu gibi yeniden 2 yillik ortalama’ya yaklasiyor.

a Teknik gorunimde BIST 1000 endeksinde yeni dalgalanma alani olarak
izledigimiz  9.800-10.200 / 10.700-11.000 araligini trade amach
degerlendirme c¢abasi icerisindeyiz. Yakin vadede belirttigimiz direng
araliga yaklasilmasi ayni vadede pozisyon azaltma amacl tercih edilebilir.
Belirttigimiz direnc bolge ya da Mart ayinda baslayan duststn %50'lik
fibonacci diizeltme seviyesi olan 266% (~TL10.800) cevresi altinda
10.500-10.450 ve 10.200-10.100 destek seviyeleri olasi kar satislari
karsisinda takip edecegimiz destek bolgeler olacaktir. Ongérdugumuz
genel olumlu tema icinde geri cekilmelerde alim firsatlarina odaklanmayi
surduriyoruz. izledigimiz temel temayi giindemden dustirecek gelismeler
yasanmadig! takdirde yil sonuna kadar 275$ cevresinde TL bazl zirvenin

K(11.252) yenilenebilecegini dustniyoruz.

BiST 100 (TL, Guinluik)

los.za lozs Tl 224 lorzs lozzs leszs leazs leszs loezs lovas

Kaynak : Matriks, Garanti BBVA Yatirim
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BiST100 Endeksi ve 200 Giinlitk Ortalama iliskisi

BIST100/BIST100 200 MAV (Son f{Y)L,\C;ransal Fark)
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirm

2016 2017 2018 2019 2022 2023

BiST 100 (ABD$, Gunliik)
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Kaynak : Matriks, Garanti BBVA Yatirm
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Yabanci Yatirimci Kiimiilatif Hisse & Tahvil islemleri (2024-2025 mn ABD$)

Ajanda ve
Yasal Uyari

BiST'te Yabanci Yatirnmci Pay islemleri (2024, 2025 mn ABD$)
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== Haftalik islemler Kumulatif (sag eksen) ——DiBs ———Hisse Senedi (sag eksen)
Kaynak : TCMB, Garanti BBVA Yatirm Kaynak : TCMB, Garanti BBVA Yatirim
Bakiyeli Yerli Yatirnmci Verileri (Haziran 2025) BiST'te Yabanci Yatirnmci Orani?
Yerli Yatinmei Yatinimci Sayisi Portféy Biiyiikliigiinde 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% A
2-100 945.866 14,5% 2.8% 0,00% 0,00% 0,00%
101-1.000 891.750 137% 2.2% 0,02% 0,01% 0.01% 40%
1.001-5.000 1.054.727 16,2% -2,4% 017% 0,09% 0,08% 937.32
5.001-10.000 519.694 8,0% -2.3% 0.21% 0,12% 011% 35%
10.001-20.000 536.729 8,3% -33% 0,39% 0.25% 0.22%
20.001-50.000 677.901 10,4% -29% 1,04% 0,69% 0,62% 30% -
50.001-100.000 479.478 7,4% -2,0% 1,53% 1,05% 0.97% %28.05
100.001-250.000 539.145 8.3% -2,5% 3,55% 2,60% 2,44% 25%
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% 431% 4.31% 20%
1.000.001-5.000.000 196.917 3,0% -2,0% 11.74% 10,88% 11,08% g g & g S é g § g g g
500000]_]0000000 21948 0’3% _]'9% 4'36% 4'16% 4'25% —— Duzeltilmis?! ——Duzeltilmemis
10.000.0001 - + 18.101 0.3% -1,8% 67,93% 72,51% 72,73%

Kaynak : MKK, Garanti BBVA Yatirim

Kaynak : Matriks, Rasyonet, Garanti BBVA Yatirm
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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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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