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Global – Kasım ayı volatilitesi. Finansal piyasalarda zirve seviyelerin yüksek
global risk iştahı ile yenilendiği Ekim ayı ardından likidite kaygıları ile başlayan
oynaklık teknoloji hisselerindeki değerleme tartışmaları ve Fed’e yönelik faiz indirim
beklentilerinde zayıflama, Kasım ayında global risk iştahında düşüş, hisse
piyasalarında baskıya neden oluyor. MSCI Dünya ve MSCI Gelişmekte Olan Piyasalar
(GOP) endeksleri aylık bazda %1.1 oranında geriledi. Tartışmaların odağında yer alan
teknoloji sektörü ve Fed’e yönelik beklentiler açısından 19 Kasım tarihi gerek Fed’in
son toplantısına ilişkin tutanakların, gerekse de Nvidia finansallarının açıklanması
açısından yatırımcıların odak noktasında olacaktır.

Lokal – Negatif ayrışmada yıl içinde yeni en düşük seviye. Kasım ayına
beklentiler altında enflasyon verisi ardından olumlu eğilimle başlanmasına karşın
yurt içi haber akışı ve piyasalara ilişkin regülasyonda düzenleme beklentileri BİST’te
negatif ayrışmanın devamına neden oldu. BİST 100 Dışı Hisseler endeksi ABD$
bazında XTUMY %6.9 oranında gerileyerek düşüşte öne çıkan sektör oldu.

MSCI Türkiye endeksi Kasım ayında %6.2 oranında gerilerken, 2025 yılı bazında
MSCI Gelişen Avrupa ve Orta Doğu endeksine göre %28, MSCI GOP endeksine göre
%31, MSCI Gelişen Avrupa endeksine göre %36 oranında negatif ayrıştı. Gelinen
seviyeler hem MSCI GOP, hem de MSCI Gelişen Avrupa endeksi bazında 2025 yılı
bazında negatif ayrışmanın en yüksek oranda yaşandığı seviyelere işaret ediyor.

Temel tarafta 20 Ekim tarihli Glokal Barometre raporumuzda ‘’BİST 100 endeksi 12
ay sonrasına yönelik konsensus beklentinin 15.000 seviyesine taşındığı
görünümde, 17 Ekim Cuma kapanışı 10.208 seviyesi ~%47 getiri potansiyeline
işaret ediyor. 1 yıllık mevduat getirisinin (stopaj dahil) ~%38… olduğu ortamda
mevcut getiri potansiyelinin düşük hisse pozisyonu olanlar adına kademeli artırma,
hisse pozisyonu olmayanlar adına kademeli pozisyon açma bölgesi olarak
değerlendirmekteyiz’’ öngörümüzü paylaşmıştık. Söz konusu tarihten bu yana
10.000-11.200 aralığında dalgalanan bir endeks görmekteyiz.

Global görünümde risk iştahında keskin bir düşüş yaşanmadığı; lokal tarafta
enflasyon eğilimi ve para politikası beklentilerinde negatif yönde etkileyecek yeni bir
gelişme olmadığı görünümde temel beklentilerimizde bir değişik olmadığını
hatırlatalım. Yılın son çeyreği adına BİST 100 endeksinde geçerli işlem bandını bu
şartlar altında 10.200-9.900 / 11.500-12.100 aralığı içinde öngörmekteyiz.

Gerek global gerekse de lokal tarafta zayıf geçen haftanın ardından yeni haftaya
sınırlı tepki alımları ile başlanıyor. BİST 100 endeksinde de benzer etkiyi
gözlemleyebiliriz. Teknik görünümde haftalık bazda ilk aşamada önemsediğimiz
10.400-10.350 destek ve 10.750-10.800 bölgelerinde olası kırılımların, kısa vadeye
-200/-400 puan ya da +200/+250 puan etki etmesi beklenebilir.
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MSCI Endeks Performansları (Rölatif, 2025=100)

Kaynak: LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatırım

MSCI GOP/MSCI Dünya

MSCI Türkiye/MSCI GOP

MSCI Türkiye/MSCI Gelişen Avrupa+OrtaDoğu

MSCI Türkiye/MSCI Gelişen Avrupa

https://www.garantibbvayatirim.com.tr/medium/researchreports-constant-57834-2x.vsf
mailto:oyurtdasseven@garantibbva.com.tr
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MSCI Türkiye endeksi zayıf performansını Kasım ayında da devam ettiriyor.

Endeks aylık bazda %6.2 oranında geriledi. 2024 yılında MSCI Gelişmekte

Olan Piyasalar (GOP) endeksine göre %9 pozitif ayrışan MSCI Türkiye

endeksi, 2025 yılında %31 negatif ayrıştı.

Gelişmekte olan piyasalar içinde 2025 yılında Kolombiya (%90), G.Kore

(%79), Yunanistan (%71) olumlu; Filipinler (-%11), Türkiye (-%10)

Endonezya (-%6), olumsuz ayrışan hisse endeksleri konumunda.

Gelişmekte olan piyasalarda Kasım ayında Sigorta, Sağlık, Elektrik

Hizmetleri; BİST’te aynı dönemde Madencilik, Perakende, Sigorta olumlu

ayrışan sektör endeksleri oldu.
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatırım 

Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatırım Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatırım Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatırım 

%40.24

%4.15

%63

Seçilmiş Varlık Sınıfı Performansları (Sıralama Kasım ayı bazındadır)

Tahvil Faizleri (Türkiye ve ABD)
MSCI GOP Sektörel Performans
(Sıralama ABD$ ve Kasım ayı bazındadır)

BİST Sektörel Performans
(Sıralama ABD$ ve Kasım ayı bazındadır)

%43

%73

%48
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Bloomberg’te yer alan aracı kurumlar konsensüs endeks hedefi 15.500 ile

mevcut BİST 100 endeks seviyesine göre ‘’%47’’ oranında yükseliş

potansiyeline’’ işaret ediyor. Ocak 2021’den bu yana test edilen en yüksek

potansiyel ‘’%58 ıskontolu’’, en düşük potansiyel ‘’%9 primli’’ olarak

gerçekleşti.

Mart-Nisan döneminde yaşanan gelişmeler ve bu gelişmelerin makro

beklentilere etkisi ardından, BİST 100 değerlemelerinde aşağı yönlü

revizyonlar (14.773->13.789) etkiliydi. 2.çeyrek finansalları ardından, 2026

fiyatlaması da başlarken konsensus endeks hedefinde kademeli yükseliş

öngörmüştük. 3Ç25 finansallarıyla bu eğilimin devamını görmekteyiz.

Ekim ayında risk iştahının korunması, ayın ikinci yarısından itibaren gelişen

ülke CDS’lerinde düşüş sağlamıştı. Kasım ayı görece yatay eğilime sahip 5

Yıl vadeli Türkiye CDS’i 245bp seviyesinde Ekim ayını tamamladı (2025

yılında 238bp-380bp aralığında hareket etti)

Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatırım 

Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatırım 
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Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatırım 
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Türkiye

G.Afrika

Kolombiya

Brezilya

Meksika

Macaristan

Aracı Kurumlar Konsensüs BİST 100 Hedefi Beklentisi

Gelişen Ülke CDS’lerinde Kasım Ayında Yatay Eğilim Öne Çıkıyor Aracı Kurum Konsensüs Endeks Potansiyelleri
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BİST 100 endeksinde 200 günlük ortalama üzerinde bulunan BİST 100

endeksine dahil hisse sayısı 51. 2025 yılında en düşük 28, en yüksek 73

seviyesi test edildi. Son üç yılda bu rakam 80 ile zirve yapmıştı.

BİST 100 endeksinde yılın son çeyreğinde 11.000 seviyesi üzerinde kalıcılık

bir kez daha sağlanamadı. Teknik görünümde yakın vade adına 10.800-

11.000 aralığını direnç olarak izlemeyi sürdürüyoruz. Söz konusu bölge

aşılmadıkça zayıf tepki yükselişleri sonrasında destek arayışları devam

edebilir. Aynı vadede öngördüğümüz potansiyel destek seviye aralıkları

10.400-10.350 ve 10.200-9.900 seviyeleridir. Haftalık bazda 10.400-

10.350 destek ve 10.750-10.800 bölgelerinde olası kırılımların kısa vadeye -

200/-400 puan ya da +200/+250 puan etki etmesi beklenebilir.

Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatırım 

Kaynak : Matriks, Garanti BBVA Yatırım Kaynak : Matriks, Garanti BBVA Yatırım 
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200 Günlük Ort. Üzerinde BİST 100 Endeksi Hissesi Sayısı

BİST100/BİST100 200 MAV (Son 10 Yıl, Oransal Fark)

BİST100 Endeksi ve 200 Günlük Ortalama İlişkisi

BİST 100 (TL, Günlük) BİST 100 (TL, Haftalık)

BİST100-BİST100 200 MAV (Son 10 Yıl, Nominal Fark)
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BİSTPotansiyelStrateji Performans
Ajanda ve 

Yasal Uyarı
Teknik

İndikatörler

Kaynak :  MKK, Garanti BBVA Yatırım 

Rölatif
Yatırımcı 
Verileri

Kaynak : TCMB, Garanti BBVA Yatırım Kaynak :  TCMB, Garanti BBVA Yatırım

¹Yabancı yatırımcı oranı QNBTR, GARAN, QNBFK, TBORG, BANVT hisselerindeki fiili dolaşım payları 
bazında düzeltilmiştir.

%25.95

Kaynak : Matriks, Rasyonet, Garanti BBVA Yatırım 

%36.53

BİST’te Yabancı Yatırımcılar 2025 Yılında Net 1.52 mlr$ Alış Yaptı Yabancı Yatırımcılar 2025’te 1.2 mlr$ Alış Gerçekleştirdi

Bakiyeli Yatırımcı Sayısı 6.43 Milyon Seviyesinde (Aralık 2024 6.8 Milyon) BİST’te Yabancı Yatırımcı Oranı¹ Yılın Düşük Seviyelerine Yakın
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatırım

BİSTPotansiyelStrateji Performans
Ajanda ve 

Yasal Uyarı
Teknik

İndikatörler

BİST 100 BİST 30 BİST Tüm-100

BİST Banka                                                  BİST Sanayi                                                            BİST Ulaştırma                                                            

MSCI Dünya MSCI GOP

Yatırımcı 
Verileri

Rölatif

S&P 500

RSI Göstergeleri
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BİSTPotansiyelStrateji Performans
Ajanda ve 

Yasal Uyarı
Teknik

İndikatörler

MSCI Türkiye/MSCI GOP MSCI Türkiye/MSCI EMEA BİST30 (ABD$) / S&P500

BİST30(EUR) /DAX BİST30(ABD$) / Altın (ons) BİST30(ABD$) /Bitcoin

2 Yıllık Ort.

2 Yıllık Ort.
2 Yıllık Ort.

2 Yıllık Ort.
2 Yıllık Ort.

2 Yıllık Ort.

+2 Std Sapma

-2 Std Sapma

+2 Std Sapma

RSI

+2 Std Sapma

-2 Std Sapma

Yatırımcı 
Verileri

Rölatif

-1 Std Sapma

RSIRSI

RSI RSI RSI

Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatırım

-2 Std Sapma-2 Std Sapma

-2 Std Sapma

+2 Std Sapma

Seçilmiş Endekslere Karşı Türk Hisse Piyasası (Rölatif)
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YASAL UYARILAR

Bu rapordaki veri ve grafikler güvenirliliğine inandığımız sağlam kaynaklardan derlenmiş
olup, yapılan yorumlar sadece GARANTİ YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.Ş.’nin görüşünü
yansıtmaktadır. Türkiye Garanti Bankası BBVA A.Ş.’nin bu rapordaki veri ve içeriğe ilişkin
herhangi bir sorumluluğu bulunmamaktadır. Bu bilgiler ışığında yapılan ve yapılacak olan
ileriye dönük yatırımların sonuçlarından Şirketimiz ve Türkiye Garanti Bankası BBVA A.Ş.
hiçbir şekilde sorumlu tutulamaz. Ayrıca, Garanti Yatırım Menkul Kıymetler A.Ş.'nin yazılı
izni olmadıkça bu raporların içeriği kısmen ya da tamamen üçüncü kişilerce hiçbir şekil ve
ortamda yayınlanamaz, iktisap edilemez, alıntı yapılamaz, kullanılamaz. Rapor gönderilen
kişiye özel ve münhasırdır. İlave olarak, bu raporun gönderildiği ve yukarıdaki
açıklamalarımız doğrultusunda kullanıldığı ülkelerdeki yasal düzenlemelerden kaynaklı tüm
talep ve dava haklarımız saklıdır.

Sermaye Piyasası Kurulunun "Yatırım Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere
İlişkin Esaslar Hakkında Tebliğ"i Uyarınca Yayımlanan Uyarı Notu : Burada yer alan
yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım
danışmanlığı hizmeti, yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alınarak kişiye özel sunulmaktadır. 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 dayanılarak yatırım kararı verilmesi
beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Sermaye Piyasası Kurulunun “Yatırım Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere
İlişkin Esaslar Hakkında Tebliğ”i Uyarınca Yapılacak Uyarı: Size sunduğum yatırım
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Bu tavsiyeler genel
nitelikte olup, özel olarak sizin mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olarak
hazırlanmadı. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak yatırım kararı
verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir

BİSTPotansiyelStrateji Performans
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e-Trader


