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Nerkez Bankalari, Yapay Zeka ve Enerji Fiyatlari Kavsaginda

«2022 yilindan bu yana ABD buyumesinin onemli destekcilerinden olan yapay zeka yatirimlari, yeniden tartisma masasinda. Yapay
zekanin gelistirme hizinin yavaglatiimasi ve guvenlik denetimlerinin artiriilmasina yonelik agiklamalar soz konusu tema adina
riskleri artirirken, yapay zeka odakli hisselerde kisa vadeli volatilite yaratabilir.

Korfez Ulkeleri arasinda uzlasma arayislarina karsin tansiyonu yukselten gelismeler nedeniyle Brent petrol haftaya 107$
seviyesinde basliyor. Petrol fiyatlari golgesinde Fed, BoE ve BoJ faiz kararlari ile merkez bankasi baskanlarinin acgiklamalari
haftanin onemli basliklarindan biri.

Fon diizenlemelerinin etkisiyle ABD$ bazinda BIST 30 endeksi Eylul ayinda %4 yikselirken, BIST 100 DisiI Hisseler endeksi %3
geriledi. BIST 30 hisselerinin toplam islem hacmindeki payi, fon duzenlemeleri sonrasinda %51’'den %56’'ya yukseldi.

QKK’nm fiili dolagimdaki pay verilerini glinlik agiklamaya basliyor; BIST’te sahiplik yapisinin seffafligi agisindan énemli bir aW
0z konusu duzenlemenin BIST'te olasi endeks degisikliklerine etkilerini takip edecegiz.

Ozglr Yurtdagseven
oyurtdasseven@agarantibbva.com.tr
Arastirma ve Yatirrm Danigmanhgi — Direktor

e-Trader
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBV A Yatirm

Global

%8 — ABD’de 2024 yili sonrasinda yapay zeka yatirimlarinin artisi,
ABD’deki buyumeyi destekleyen onemli faktorlerden biri oldu. 2022'nin
basindan bu yana, ABD'de reel GSYIH yaklasik %11 oraninda artarken,
yapay zeka ile ilgili yatirimlarin hari¢c tutuldugu seride bu artis yaklasik
%8 olarak gerceklesti. Global hisse piyasalarinda jeopolitik risk
fiyatlamasi ve yukselen tahvil faizi riski, teknoloji sektorundeki buyume
ve kar beklentileri etkisiyle sinirli dlgude fiyatlandi.

%65 — OpenAl CEO’su Altman, Spacex/Tesla CEO’su Musk ve Anthropic
CEO'su Amodei’'nin yapay zekanin gelistirme hizinin dusurulmesi ve
bagimsiz guvenlik denetiminin artirilmasi konusunda yaptig!i agiklamalar,
yapay zeka girisimlerini yeniden tartismaya ac¢ti. SO0z konusu aciklamalar
yapay zekanin sonu anlami tasimiyor. Ancak uzak gelecekteki gelir
beklentileriyle fiyatlanan sirketlerin kar beklentileri ve buyume hizi ile
yillik %65’lik performansa sahip SOX (PHLX Semiconductor Index) gibi
sektor ETF'lerinde dalgalanma yaratabilir.

16.09 — Korfez bolgesi kaynakli enerji fiyati riski para politikasi
tartismasinin igcine yeniden girmis durumda. Korfez ulkeleri arasinda
uzlagsma arayislarina karsin Eylul ayinin pozitif ayrisani Brent Petrol'de
haftaya 107$% seviyesinde baslandi. Yapay zeka temasinin yani sira
petrol fiyatlari golgesi altinda Fed (16.09), BoE (17.09), BoJ (18.09) faiz
kararlari ve sonrasindaki merkez bankasi baskanlari aciklamalari
haftalik Onemsedigimiz ajanda basliklari konumunda.
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Kaynak : Rasyonet, Garanti BBV A Yatirm
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%4 — SPK’nin fon dizenlemelerinin etkileri kademeli sekilde piyasalara
yansiyor. ABD$ bazinda BIST 100 Disi Hisseler endeksinin %3 deger
kaybettigi Eylil ayinda BIST 30 endeksi %4’lik primiyle dinyada varlik
siniflari icinde olumlu ayristi.
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%56 — Fonlara iliskin son diuzenlemelerin BIST 30 endeksi hisselerine
kademeli pozitif yansimasini bekledigimizi belirtmistik. S6z konusu etkiyi
islem hacmi dagiliminda da gérmekteyiz. Dizenlemeler dncesi BIST 30
hisselerin toplam islem hacmi icindeki pay! yil basindan bu yana %51
olarak gerceklesirken %56’ya yukselmistir.

14.09 — MKK 14 Eylul tarihinden itibaren fiili dolasimdaki pay adedi ve
oranini gunluk olarak hesaplayip aciklanacak. S0z konusu karar sadece
teknik bir duzenleme degil; BIST'te yer alan sirketlerin sermaye
yapisinin ve gercek ekonomik sahipligin daha gseffaf hale getirilmesine
yonelik onemli bir adim.

14.700 - BIST 100 endeksinde ayhik gdérinimde 13.500-14.700
bandindaki sikigsmayi izliyoruz. Olasi duzeltmeler 14.300-14.000 destek
bolgesi uzerinde kaldikgca ilk asamada 14.700-14.750 diren¢ bolgesine
yonelik egilim korunabilir.
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SECILMIS VARLIK SINIFI PERFORMANSLARI BIST VE GELISEN PIYASALAR SEKTOREL
(Siralama Eylul ayl bazindadir) PERFORMANS (Siralama Eylul aylr bazindadir)
Haftalik Aylik Yilbasindan Bu Yana ,
MSCI GOP - Sektor 2026 Eyliil BIiST - Sektor 2026 Eyliil
Brent Petrol 8.7 15.6 - ne Elektrik Hizmetleri 4,18% 3,53% Telekom -2,66% 10,33%
BIST-30 (ABDS) 45 4.0 241 Bankacilik 10,03% 1,83% Perakende 28,41% 5,47%
MSCI Latin Amerika 0.0 3.5 16.6 . . _ ) .
MSCI Gelisen Avrupa 17 33 287 Telekom 0,92% 1,25% Kimya 47.27% 3,78%
MSCI Tiirkiye 3.2 2.0 240 Sawnma 18,03% 0,47% Bankacilik -9,01% 3,59%
JP Morgan GOU Kur Endeksi 0.3 0.2 0.3 Sigorta 11,53% 0,30% Holding 1,12% 3,26%
MSCI GOP -0.3 0.1 22.6 y
0 - 0 0 0
EURUSD 01 02 19 Teknoloji 90,65% 0,71% Gida 13,05% 0,29%
MSCI Gelisen Asya 03 02 95 3 Gida -8,71% -0,79% Sigorta -5,48% -0,49%
MSCI Korfez Ulkeleri 06 0.2 1.9 Havayollari -3,67% -157% Demir Gelik 41,82% -1,46%
Dolar Endeksi (DXY) Lt = v Madencilik 6,18% 165%  Elekirik Hizmetleri 586%  -2,23%
S&P 500 -0.8 -0.4 1.9 y
MSCI Diinya 40 0.6 114 Metal 7,70% -1,80% Madencilik 13,75% -2,24%
MSCI Sinir Piyasalar -2.6 -1.1 11.0 BeyazEsya 0,35% -2,32% Metal Esya 26,37% -4,38%
EURO STOXX 0.3 1.2 9.0 Tekstil 9,66% 2,41% Teksti 27,66% -4,60%
FTSE 100 A7 -1.6 1.2 0 . . .
BIST Ttim-100 (ABDS) 0.6 31 19.6 GMYO -3,03% -3,72% Teknoloji 41,78% -7,74%
Gimds (ABDS) 26 3.1 e Saglik 5590% 402%  Havayollar 016%  -9,43%
NIKKEI -1.6 -3.5 21.2 : .
- 0 - 0 0 - 0
JPYUSD 17 39 21 llag 5,43% 4.22% Bilisim 24.55% 26,84%
BIST 100-30 (ABDS) 19 A 1 X X B Otomotiv 9,98% .67%
Kaynak : LSEG Refinitive, Garanti BBVA Yatinm Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm

" Petrol fiyatlarinin yiikseliste oldugu Eyliil ayinda MSCI Tiirkiye endeksi yiikselisi ivine kaybederek ayhk bazda %2
olarak gerceklesirken, 2026 yi1l1 getirisi %24 seviyesinde. BIST 30 endeksi olumlu ayrisan varlik siniflar: arasinda.

= Gelismekte olan piyasalar icinde 2026 yilinda G.Kore (%97), Tayvan (%63), Kolombiya (%60) olumlu; Endonezya
(-%37), Cin (-%12), Hindistan (-%12) olumsuz ayrisan hisse endeksleri konumunda.

» Gelismekte olan piyasalarda Eyliil ayinda Elektrik Hizmetleri, Bankacilik, Telekom; BIST’te ayn1 donemde Telekom,
Perakende, Kimya olumlu ayrisan sektor endeksleri konumunda.
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Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim

= Agustos aym diisiisle tamamlayan Gelisen Ulke CDS’leri Eyliil ayina smirh geri cekilmeyle baslamisti. Gectigimiz
hafta ise Gelisen lilkeler ortalama CDS gostergesi sinirlh artis kaydetti, Cuma giinii 139 bp seviyesinde kapanis
gerceklestirdi. (2025 yilindan bu yana test edilen diistiik seviye 124 bp, en yliksek seviye 229 bp)

» 5 yil vadeli Tiirkiye CDS’1 Agustos ayinda etkili olan diisiis egilimini Eyliil aymnin ilk islem giinlerinde korumustu.
Bununla birlikte gectigimiz hafta simirlh ylikselis s0z konusu, son kapanis 224 bp seviyesinde bulunuyor. (2025
yilindan bu yana test edilen diisiik seviye 202 bp, en yiiksek seviye 381 bp)
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ARACI KURUMLAR KONSENSUS BIST 100 ARACI KURUM KONSENSUS ULKE ENDEKS
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Kaynak : Bloomberg, Garanti BBV A Yatirim Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirim

» Bloomberg’te yer alan araci kurumlar konsensiis endeks hedefi 19.000 bélgesinde yer alirken, mevcut BIST 100
endeks seviyesine gore %31” (iskontolu) yiikselis potansiyeline isaret ediyor.

= Ocak 2021’den bu yana test edilen en yiiksek potansiyel “%58 i1skontolu”, en disiik potansiyel “%9 primli” olarak
gerceklesti.
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SE(}iLMiS ULKELER FiYATIKAZAN(} SE(}iLMiS ULKELER F/K&F/DD CARPANLARI
CARPANI VE F/IK CARPANI DEéi$iMi Son 5 Yil
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirm Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm

= MSCI Tiirkiye endeksi Fiyat/Kazanc¢ carpani, MSCI Gelismekte Olan Piyasalar endeksine gore %26 iskontolu islem
goruyor.

= 2026 yilinda Macaristan, Tiirkiye, Misir, Tayvan gibi piyasalar F/K carpanlarin yiikselten piyasalar konumunda.
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BIST 100 ENDEKSI VE BIST 100 BIST 100
200 GUNLUK ORTALAMA (TL, Ginlik) (TL, Aylik)
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim Kaynak : Matriks, Garanti BBVA Yatirm Kaynak : Matriks, Garanti BBVA Yatirm

= BIST 100 endeksinde 200 giinliik ortalama iizerinde bulunan BIST 100 endeksine dahil hisse sayis1 36. 2025 yilindan
bu yana en diisiik 31, en yiiksek 81 seviyesi test edildi. BIST 100 endeksi ile 200 giinlitk hareketli ortalamasi
arasindaki fark bu yil 3242 puan ile rekor kirmisti; Cuma giinii bu fark 914 puanda kapanis gerceklestirdi. Oransal
anlamda ise BIST 100 endeksi ve 200 giinliik ortalamasi arasindaki fark %6 seviyesinde.

» BIST 100 endeksinde ayhik goriiniimde 13.500-14.700 bandindaki sikismay1 izliyoruz. Olas1 diizeltmeler 14.300-
14.000 destek bolgesi iizerinde kaldikca ilk asamada 14.700-14.750 direnc bolgesine yonelik egilim korunabilir.
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Kaynak : TCMB, Garanti BBVA Yatirm
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Kaynak : MKK, Garanti BBVA Yatirm

[VR) . \
< 14 Eylul 2026 Y,

BIST'TE YABANCI YATIRIMCI
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Kaynak : Rasyonet, Matriks, Garanti BBVA Yatirm

» Yabanci yatirimcilar 2026 yilinda net 2.4 milyar$ DIBS , 1.4 milyar$’lik hisse alis1 gerceklestirdi.

= Hisse piyasasinda bakiyeli yerli yatirimel sayisinda sinirli artis gézlenirken, BIST 30 endeksi
performansinin da etkisiyle yabanci yatirimei orani yilin diisiik seviyesinde toparlanma egiliminde.

» IYabanctr yatirimct orant QNBTR, GARAN, QNBFK, TBORG, BANVT hisselerindeki fiili dolasim paylari

bazinda dizeltilmistir.
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RSI GOSTERGELERI SECILMIS ENDEKSLERE KARSI BIST (Rélatif)
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirm

» Teknik goriiniimlerde Agustos ay1 toparlanma temasim izledik. Eyliil ay1 gorece volatil; sektorler ve ana endeksler
arasinda ayrismalar on planda.

" Olusan volatil goriiniimde BIST 100 ve BIST Bankacilik endeksi asir: satim noktalarda tepki verse de toparlanma
yeterince giiclii degil. BIST 30 endeksi ise asir1 alim bolgeye yaklasiyor. Ote yandan BIST Sanayi ve BIST Tiim-100
endeksleri kisa vadeli asir1 alim bolgeler sonrasi diizeltme siirecinde.
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YASAL UYARILAR

Bu rapordaki veri ve grafikler givenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.’nin gorusunu yansitmaktadir. Turkiye Garanti Bankasi BBVA
A.S.’nin bu rapordaki veri ve icerige iliskin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu bilgiler 1s1ginda
yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz ve Turkiye Garanti Bankasi BBVA
A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikc¢ca bu
raporlarin icerigi kismen ya da tamamen Ucuncu kisilerce hi¢cbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alint1 yapilamaz, kullanilamaz. Rapor gonderilen kisiye ozel ve munhasirdir. Ilave olarak, bu raporun gonderildigi
ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi llkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tim talep

ve dava haklarimiz saklidir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun "Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig"i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu : Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel 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.

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig”i Uyarinca Yapilacak Uyari: Size sundugumuz yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi
kapsaminda degildir. Bu tavsiyeler genel nitelikte olup, ozel olarak sizin mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olarak hazirlanmadi. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir

e-Trader
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