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@al — Risk istahinin seyri acisindan jeopolitik taraftaki gelismeler ve Fed'e

iliskin beklentiler takip ediliyor. ASustos ayinin ikinci yarisina girilirken, aylik bazda
MSCI Dunya ve MSCI Gelismekte Olan Piyasalar endeksleri %2.4'ltk prime sahip.
Son agiklanan enflasyon verilerinin Fed'e yonelik faiz indirim beklentilerini gindemde
tutmasi, risk istahini destekledi. Gorev suresi tartisilirken Fed Baskani Powell'in Cuma
gunu Jackson Hole konusmasi takip edilecek. Jeopolitik riskler tarafinda ABD Baskani
Trump ve Rusya Devlet Baskani Putin’in Alaska'da gerceklesen toplantisindan
simdilik somut bir sonug¢ ¢cikmadi. Bununla birlikte Rusya-Ukrayna iliskilerinde ¢6zim
beklentileri gtindemde kalirken, haftaya baslarken ABD Baskani Trump ve Ukrayna
Devlet Baskani Zelenski arasindaki gértisme izlenecekler arasinda 6ne ¢ikiyor.

Lokal - Haziran ayinda baslayan toparlanma, Agustos ayinda tempo
kaybediyor. TL varlklar agisindan politik belirsizligin 6telendigi ve beklentilerin
altinda enflasyon verilerinin gelmeye basladigl Haziran sonu Temmuz basi dénem
toparlanma adina kritik bir kilometre tasi gérinimunde. Bu dénemle birlikte TL
varliklar yeniden dezenflasyon sureci fiyatlamasina geri dénme firsati yakaladi. 27
Haziran tarihinden bu yana BIST 100 endeksi %16 deger kazanirken, gosterge tahvil
faizi %42'den %40 seviyesine geriledi. Ayni donemde 5 yil vadeli Turkiye CDS'i
305bp’'dan 268bp’a dustu.

Oncelikle BIST adina 6ngérdugumuz genel olumlu temay! hatirlatalim: “Dezenflasyon
Sdarecinin basarisinin énemini korudugu gérintimde 2026 sonu adina %21 olarak
6ngoérdiigumuiz politika faizi beklentisi bazinda BIST te %35-%45 getiri potansiyelinin
olustugu islem bandini (10.500-9.700) kademeli alim firsati olarak éngértyoruz. Ayni
tema iginde iyimserligi geciktirebilecek faktérleri ise tilke risk primini artiran ve gérece
gevsek para politikasina gecis fiyatlamasinin 6telenmesine neden olan gelismeler
olarak degerlendirmekteyiz.”

Dolayisiyla son iki ayda TL varlklarda toparlanma sebebi olan faktorler, yilin kalani
adina da kuresel risk istahi ile birlikte yakindan izlenmeye devam edilecektir. Bu
paralelde Eylul ayininilk iki haftasinda veri trafiginin yogun olacagini hatirlatalim.

Takip ettigimiz genel temel tema icerisinde kritik Eylul ayi ajandasi 6ncesinde BIST
100 endeksinde 272-275$ araliginin (~TL11.100-11.300) kisa vadede énemsedigimiz
diren¢ bolge oldugunu ve bu boélgede soluklanma bekledigimizi belirtmistik.
Belirttigimiz direng bolge altinda ise 10.900-10.860 ve 10.700-10.600 seviyelerine
yonelik kisa vadeli kar satisi riski 6ngérmustuk. Yeni haftada ilk asamada 10.700-
10.600 ve 10.950-11.000 araliginda dalgalanma beklemekteyiz. Belirttigimiz direng
bolgenin aslimasi TL bazl zirveye (11.252) yénelimi yakin vade adina destekleyebilir.
Ote yandan ongérdugumuz temel temayr gundemden duslrecek gelismeler
yasanmamasi sartiyla geri ¢ekilmelerde alim firsatlarinin strdugunt dastntyor, yil

sonuna kadar 285-290% cevresinde TL bazl zirvenin yukari tagmabilece@

\dimyoruz.
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MSCI Tarkiye endeksi Haziran ayindan bu yana toparlanma egiliminde olsa
da, Agustos ayinda endeks %0.3 deger kaybiyla islem gortyor. 2024 yilinda
MSCI Gelismekte Olan Piyasalar (GOP) endeksine gore %9 pozitif ayrisan
MSCI Turkiye endeksi, 2025 yilinda %17 negatif ayristi.

Gelismekte olan piyasalar icinde 2025 vyilinda Yunanistan (%81.3),
Kolombiya (%60.1), Polonya (%54.6) olumlu; Suudi Arabistan (-%7.6),
Endonezya (-%3.0), Turkiye (-%2.8), olumsuz ayrisan hisse endeksleri
konumunda.

Gelismekte olan piyasalarda Agustos ayinda Madencilik, GMYO, Sigorta;
BiST'te ayni dénemde Havayollari, Elektrik Hizmetleri, Tekstil olumlu
ayrisan sektor endekslerioldu.
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim

MSCI GOP Sektorel Performans
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Secilmis Varlik Sinifi Performanslari (Siralama Agustos ayi bazindadir)
Haftalik
NIKKEI 3.7
BIST Tum-100 (ABD$) 25
MSCI Latin Amerika 0.7
MSCI Sinir Piyasalar 1.3
MSCI Geligen Avrupa -1.3
Giimis (ABDS) 0.9
EURUSD 0.5
MSCI Dunya 1.2
MSCI GOP 1.5
EURO STOXX 1.6
MSCI Gelisen Asya 1.8
S&P 500 0.9
JP Morgan GOU Kur Endeksi 0.1
Altin (Ons) -3.0
BIST-30 (ABDS) 1.3
BIST 100-30 (ABDS) -1.8
FTSE 100 0.5
MSCI Tuarkiye -1.5
MSCI Kérfez Ulkeleri -0.4
Dolar Endeksi (DXY) -0.3
JPYUSD -0.6
Ham Petrol 01

Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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( Bloomberg'te yer alan araci kurumlar konsenstis endeks hedefi 141OOD 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 2000
gerceklesti. ! ]
) ) ] ) ) 10000 -
a Mart-Nisan déneminde yasanan gelismeler ve bu gelismelerin makro
beklentilere etkisi ardindan, BIST 100 degerlemelerinde asagl yonlu 8000 -
revizyonlar (14.773->13.789) gérmustuk. Dezenflasyon surecinin basarisina
bagl olarak 2.ceyrek finansallari ardindan, konsensus endeks hedefinde 6000 1
yukselis bekliyoruz. 2000 |
a Temmuz ayinda 295bp ile aylik bazda zirve yapan 5 yil vadeli Turkiye CDS'i, 2000 . . . . . . .
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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BIST 100 endeksinin 2 yillik gérinimde 200 gtinlik ortalama rasyosu, Mart
ayinda oldugu gibi yeniden *'2 yillik ortalama’da islem goriyor.

a BIST 100 endeksinde 272-275$ araliginin (~TL11.100-11.300) kisa vadede
onemsedigimiz direng bolge oldugunu ve bu bolgede soluklanma
bekledigimizi belirtmistik. Belirttigimiz direng bolge altinda ise 10.900-
10.860 ve 10.700-10.600 seviyelerine yonelik kisa vadeli kar satisi riski
ongoérmustuk. Bu asamada yakin vade teknik seviyeler etkili olmaya devam
ediyor. Yeni haftada ilk asamada 10.700-10.600 ve 10.950-11.000
araliginda dalgalanma beklemekteyiz. Belirttigimiz direng bélgenin asiimasi
TL bazli zirveye (11.252) yonelimi yakin vade adina destekleyebilir.
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BiST 100 (TL, Guinluik)
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Kaynak : MKK, Garanti BBVA Yatirm Yabanci yatirimci oranit QNBTR, GARAN, QNBFK, TBORG, BANVT hisselerindeki fiili dolagim paylari
bazinda duzeltilmistir.
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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