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/éobal Risklerde Artig, BIST’te Firsat Arayisi \
yeye

* Avrupa tahvil piyasasinda yeni stres noktasi Fransa olurken, 5 yillik CDS primi 85 bp ile 2013'ten bu yana en yuksek sevi
ciktl; yuksek butce acigi ve siyasi belirsizlikler risk algisini artiriyor.

« Kuresel devlet tahvili getirilerinin %4’0Gn uzerine ¢ikmasi da yuksek faizlerin bor¢glanma maliyetleri ve hisse risk primi uzerindeki
baskisini artiriyor,

« Petrol fiyatlarinin 100$ seviyesini asmasiyla enerji maliyetlerinin enflasyon ve faiz gorunumu uzerindeki etkisi yeniden oOne
cikarken, petrol fiyatlarinin seyrini belirleyecek jeopolitik gelismeler yakindan izleniyor.

 Fon duzenlemeleri ve endeks degisikliklerinin destegiyle TL varliklarda sinirli toparlanma gozlenirken, MSCI Turkiye ay basindan
bu yana %2,3 yukseldi.

 Buglin aciklanacak Eylil TUFE’sinin aylik %2,2 artmasi beklenirken, BIST100’tin TUFE’ye gore relatif performansinin -3 standart
sapmaya yaklasmasi tarihsel acidan belirgin bir iskontoya ve orta vadeli firsat potansiyeline isaret ediyor.

Arastirma |Yatirrm Danismanhgi | Uluslararasi Piyasalar

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

Global

85bp — Avrupa tahvil piyasasinda yeni stres noktasi olarak Fransa 6ne
cikarken, ulkenin 5 yillik CDS primi 85 bp ile 2013’ten bu yana en yuksek
seviyesine ulasti. Fransa-Almanya 10 yillik tahvil getiri farki ise 2011
Avrupa borg¢ krizi doneminde gorulen zirve seviyelere yaklasiyor. Yuksek
butce aciginin yani sira butgce konusunda siyasi uzlasinin saglanmasina
yonelik belirsizlikler ve halihazirda yuksek olan vergi yukdnun maliye
politikasindaki hareket alanini sinirlamasi, tahvil piyasalarinda risk
algisinin  yukseldigi mevcut ortamda Fransa’'nin negatif ayrismasina
neden oluyor. S6z konusu riski EURUSD’de zayiflik olarak da goruyoruz.

%4 - Tahvil piyasasindaki riskler, piyasanin iki 6nemli aktord olan
devletler ve teknoloji sirketleri acisindan bu donemde daha yakindan
takip ediliyor. Kuresel devlet tahvillerinin ortalama getirisi %4’Gn uUzerine
cikarak 2000 yilindan bu yana ilk kez bu seviyeye ulasirken, faizlerdeki
yukselisin devam etmesi borgclanma maliyetlerini artirmasinin yani sira
varlik siniflari arasindaki goreli cazibeyi de degistirebilir. Bu cergcevede,
tahvil getirilerinin  yuksek seviyelerde kalmasi veya yukselisini
surdurmesi, hisse senetlerinin sundugu risk primini daraltarak hisse
getirileri Uzerinde baski olusturabilir.

102% — Petrol fiyatlarinin yeniden 100$ seviyesini asmasiyla birlikte, bu
asamaya kadar tahvil piyasasi kaynakli risklerden gorece sinirli etkilenen
hisse piyasalari acisindan risklerin daha yakindan takip edildigi bir
doneme giriliyor. Yuksek enerji fiyatlarinin enflasyon ve faiz gordnumu
uzerindeki olasi etkileri dikkate alindiginda, onumuzdeki donemde ener;ji
fiyatlarinin seyrini belirleyecek jeopolitik gelismeler dnemini koruyacak.

BIST 100/TUFE
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Kaynak : Matriks, Garanti BBV A Yatirm
Lokal

%2.3 - TL varhiklarin performansi acgisindan klresel piyasalardaki
eQilimlerin yani sira yurt icinde fon piyasasi kaynakli gelismeler
belirleyici olmayi surdurayor. Fon piyasasina yonelik duzenlemeler ve
endeks degisikliklerinin sagladigr destekle Ekim ayina sinirli bir
toparlanmayla girilirken, MSCI Turkiye endeksi ay basindan bu yana
%2,3 primli seyrediyor.

%2.2 — Haftaya baslarken yurt ici gindemde 6ne c¢ikacak basliklardan
biri Eylil ayr enflasyon verileri olacak. Eylil ayinda TUFE’'nin aylik %2,2,
yillik bazda ise %30,2 artmasi bekleniyor. Ote yandan, BIST 100
endeksinin TUFE’ye gore rolatif performansindaki disis egilimi sirerken,
ilgili rasyo ‘-3 standart sapma seviyesine’’ yaklasiyor. Tarihsel agidan
belirgin bir iskontoya isaret eden bu goridnum, olasi geri cekilmelerde
orta vadeli firsatlarin guglenebilecegini diasundurayor.

12.400 — Yakin vadede volatilite yaratan faktorlerin etkisiyle BiST 100
endeksi, Mart ayinda gorusumuzu pozitife gevirdigimiz 12.400 bodlgesine
yeniden geriledi. Mevcut volatilitede makroekonomik faktorlerin etkisinin
gorece sinirli  kalmasi nedeniyle temel gorusumuzde degisiklik
bulunmuyor. Volatiliteye neden olan unsurlarin gundemdeki agirligini
kaybetmesi halinde ise yilin kalan bolimunde 14.000-14.500 araligina
yonelik toparlanma potansiyelinin artabilecegini dusunuyoruz. Haftalik
gorunumde 11.900-11.500 bolgesini destek olarak izlerken, olasi tepki
alimlarinin ivme kazanmas! acisindan sirasiyla 12.500 ve 13.100
seviyelerinin asilmasi gerektigini degerlendiriyoruz.



\ :
2+ Garanti BBVA Y s

_/
Yatirim

SECILMIS VARLIK SINIFI PERFORMANSLARI BIST VE GELISEN PIYASALAR SEKTOREL
(Siralama Ekim ayl bazindadir) PERFORMANS (Siralama Ekim ayi bazindadir)

Haftalk Ayhk Yilbasindan Bu Yana BIST - SEKTOR MSCI GOP - SEKTOR
@  BIST 100-30 (ABDS) G s G :.: D 35,7
Bilisim G oo Teknoloji c 5,84%
MSCI Tiirkiye -%4,5 o %2,3 %12,9
®  NIKKEI %2,9 (] %2,3 o %35,7 Teknoloji ] 7,66% Elektrik Hizmetleri 1,02%
® BIST-30 (ABDS) -%5,0 G 22 %8,8 Tekstil — . Bankacilik 0,41%
MSCI Kérfez Ulkeleri G :o o %1,9 %3,0 } | .
o avayollari -1,14%
MSCI Latin Amerika %1,0 %1,2 %13,5 Metal Esya — 4,66%
£ sap500 -%0.3 %0,9 %12,8 Havayollari 3,01% Telekom LA
MSCI Diinya -%0,6 %0,5 %11,2 Saglik 1,81%
Elektrik Hizmetleri 2,85%
© Dolar Endeksi (DXY) %1,0 %0,5 %3,7 lac 2 33%
MSCI Gelisen Asya -%1,3 %0,4 %25,6 Demir Celik 2,62%
3 . . Sigorta -2,53%
© pryusp %0,3 %0,3 %0,6 Sigorta 166%
MSCI GOP -%1,4 %0,2 %21,7 Savunma -2,59%
Telekom 1,50%
GUmus (ABD$) [ ] -%6,1 %0,0 -%15,3 Gida 2.82%
MSCI Sinir Piyasalar -%1,2 -%0,3 %7,9 Gida 1,30%
Beyaz Esya -3,03%
im- G 0.2 -%0,3 -%21,6
@ BIST Tdm-100 (ABD3) Bankacilik 1,29% _
Altin (Ons) -%3,6 -%0,6 -%4,9 Tekstil -3.59%
: 1,24%
MSCI Gelisen Avrupa %3,1 -%0,6 %18,1 GMYO Perakende -4,19%
EURO STOXX -%1,2 -%0,6 %7,3 i %
® Kimya 1,14% GMYO ] -6,77%
© cturRusSD -%1,2 -9%0,7 -%4,2 '
. Holding 0.48% Metal c 7,48%
e JP Morgan GOU Endeksi -%1,1 -%0,7 -%2,7
O Brent Petrol -%2,0 “%1,2 G c:.0 Perakende -0,72% Madencilik o -8,33%
7'? FTSE 100 -%2,2 -%1,4 %5,3 Madencilik -1,13% ey — -9,61%
Kaynak : LSEG Refinitive, Garanti BBVA Yatinm Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm

» Petrol fiyatlari ve Dolar endeksinin yiiksek seviyelerini korudugu Ekim ayinda MSCI Tiirkiye endeksi aylik bazda %2.3
yiikselirken, 2026 yili getirisi %12.9 seviyesinde.

» Gelismekte olan piyasalar icinde 2026 yilinda G.Kore (%101), Tayvan (%69), Kolombiya (%42) olumlu; Endonezya (-%42),
Hindistan (-%16), Katar (-%15) olumsuz ayrisan hisse endeksleri konumunda.

= BiST'te Ekim ayinda Bilisim, Teknoloji, Tekstil; gelismekte olan piyasalarda ayni donemde Teknoloji, Elektrik Hizmetleri,
Bankacilik olumlu ayrisan sektor endeksleri konumunda.
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HAFTALIK MOVE ENDEKSI NOMINAL TAHVIL VERIM EGRISI
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Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirnm Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm

= ABD tahvil piyasasinda yiiksek faiz ve volatilite ortamu siiriiyor. Ozellikle uzun vadeli tahvillerde baski artarken, 2026 yilina
%4,10 seviyesinden baslayan ABD 10 yilhik tahvil faizi gectigimiz hafta %5,35’i test etti. Cuma glinu aciklanan zayif istihdam
verisinin ardindan getiri %5,15 civarina gerilerken, hafta kapanisiyla birlikte tansiyon kismen dustii.

» Cekirdek PCE beklentilerin altinda kalsa da enerji fiyatlarinin enflasyonu yeniden yukari tasiyabilecegi endisesi, uzun vadeli
tahvillerde risk primini yliksek tutuyor. Bu nedenle petrol fiyatlari kritik onemini korurken, Hiirmiiz konusunda olumlu bir
gelisme ve 10 yillik faizin kalici olarak %5°in altina inmesi tahvillerde rahatlama saglayabilir. Faizlerin seyri teknoloji hisseleri,
GYO’lar ve altin acisindan da belirleyici olacak.
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AB TANIMLI KAMU BORGC STOKU

(V) (V) . \
< 5 Ekim 2026 Y,

YILLIK ENFLASYON

(Genel YOnetim) (%)
0% -
45 50%
15000
40 40% -
12000
35 31,5%
9000 30% - "°30,2%
30
6000
20% -
3000 23
22,3
O 20 10(y0 T T T T T T T T T T T T
N 00 o)) @) — Al o <t LO O LO LO LO LO LO LO O O O O o)
555&&8&&@& (Q\L!a(\!NN(\!NNN(\!N(\!(\!
- s 2 s =2 2 = 2 O - = m O N O - = M 1 N o
o - © o o o o - O o o o o
e Toplam Stok (MIr TL) ~ =====Toplam Stok/GSYH (%, sag eksen) e TUFE e JFE

Kaynak : Hazine ve Maliye Bakanligi, Garanti BBVA Yatirim Kaynak : TUIK, Garanti BBVA Yatirm

* Turkiye'de veri aciklamasinin sinirh oldugu gectigimiz haftada Hazine ve Maliye Bakanlhgi kamu bor¢ stokunu yayinladi. AB
tanimh genel yonetim borcunun GSYH’a orani Haziran 2026 itibariyle %22,3 ile yakin tarihin en disiik seviyesinde. Diislis
egilimindeki bor¢luluk, kamuya onemli bir mali alan kazandiniyor.

= Haftanin en 6nemli verisi Pazartesi giinii aciklanacak olan enflasyon. Eyliilde enflasyonun (TUFE) aylik %2,2, yillik %30,2 oldugu
tahmin ediliyor. Veri piyasa beklentisine paralel gelirse Kasim 2025 sonrasi yillik enflasyondaki en hizli diisuis gerceklesecek.
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TURKIYE 5Y CDS ve BRENT PETROL SECILMIS ULKE CDS’LERI
(2026) (AOFM%, 2Y Tahvil: Bilesik)
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Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirnm Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm

= GOU 5Y CDS primlerinde yiikselis kaydedenlerin bu yil ortalamasi %20 artis. Tiirkiye 5Y CDS primi de benzer oranda %25
yiikselis kaydetti. Son donemde enerji ithalatcisi gelisen lilkelerin risk primleri petrol fiyatina duyarh hareket ediyor. Petrol
fiyatinda kalici bir rahatlama yaratacak gelisme yasanirsa iilke risk priminde de diisuis beklenebilir.

* Enerji fiyatlarindaki artisin yarattig: enflasyonist endiseler global tahvil faizlerinde yukan yonde baski yaratirken Tiirk tahvilleri
de bu durumdan etkileniyor. 2Y gosterge tahvil faizi, petrolde olasi ani bir diisiis senaryosunda en az 1,5-2 puan kadar dusiis
yoniinde potansiyel deger artisina sahip.
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YABANCI YATIRIMCI HISSE & ARACI KURUMLAR KONSENSUS ARACI KURUM KONSENSUS

TAHVIL ISLEMLERI (Milyon USD) BIST 100 BEKLENTISI ULKE ENDEKS BEKLENTILERI (%)
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Kaynak : Bloomberg, Garanti BBV A Yatirim Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirim

= Yabanci yatinmcilar 2026 yilinda net 2.1 milyar$ DIBS , 1.9 milyar$’lik hisse alisi gerceklestirdi.

= Konsensiis endeks hedefi 19.000 bolgesinde yer alirken, mevcut BIST 100 endeks seviyesine gore %55 (iskontolu) yiikselis
potansiyeline isaret ediyor.

* Ocak 2021°den bu yana test edilen en yiiksek potansiyel ““%58 iskontolu’’, en diislik potansiyel "“%9 primli"’ olarak gerceklesti.
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BIST 100 Sektor Bazli Carpanlar Tupras Uriin Marjlari ve TUPRS/BIST100

Son 5 Yil

e Kapanis FD/FVAOK F/K PD/DD 35 70

Fiyati (TL) 2G25 2C26 2C25 2C26 2G25 2G26
BIST BANKA 15639.7 : - 6.8 5.1 13 1.0
BIST BILISIM 4618.0 8.8 6.9 14.6 129 30 03 60
BIST ELEKTRIK 6135 7.7 7.8 275 15.5 12 0.9 3
BIST GIDA, ICECEK 12483.1 5.0 5.2 9.0 10.9 15 11 50
BIST GAYRIMENKUL Y.0. 5155.6 7.3 9.7 4.6 5.9 0.7 05
BIST HOLDING VE YATIRIM 10702.8 13.4 13.1 14.4 11.0 1.0 0.7 2.5
BIST ILETISIM 2506.2 2.3 25 7.7 7.7 1.0 0.7 40
BIST INSAAT 16436.5 10.8 9.1 16.0 13.6 17 13
BIST ORMAN, KAGIT, BASIM 45609 7.0 8.7 8.3 13.7 11 0.9 30
BIST KIMYA PETROL, PLASTIK 17955.9 10.7 7.6 21.8 10.9 18 13
BIST MADENCILIK 13351.1 235 6.6 34.0 25.6 32 2.2
BIST METAL ANA 242006 18.3 1.9 29.5 22.2 13 10 T PO SR | Y. 20
BIST METAL ESYA, MAKINA 203287 9.8 10.7 10.2 116 2.0 17 y ‘1 AW | r N
BIST SPOR 1520.0 10.1 4.9 18.0 0.8 1.0 t’% "" H! 10
BIST TAS, TOPRAK 10022.0 6.1 7. 15 16.0 13 11
BIST TEKSTIL, DERI 3092.7 6.7 7.6 8.1 12.1 0.7 0.6
BIST TEKNOLOJI AGIRLIK SINIRL.  32224.4 25.7 19.7 49.4 329 7.6 45 0
BIST TURIZM 1482.1 55 4.3 22.8 19.0 2.8 19
BIST TUM-100 49888.3 7.2 7.9 10.2 9.6 14 11 05 10
BIST 100 122702 9.0 9.2 1.3 9.3 14 11 N 8 8 8 8888 8 3% S\; J N A AN d AN NS
BIST 30 15205 4 104 105 13 9.2 15 1] 2 oI BB e ocgITBsescsIse oI B e o I B
BIST ULASTIRMA 33495.6 5.6 7.3 4.9 4.4 0.7 05
BIST SINAI 15975.4 9.1 8.1 14.2 13.2 16 12 TUPRS/BISTT00*100 (sol eksen) Ortalama Uruin Marji (sag eksen)

------- 5 Yil Marj Ortalamasi
Kaynak : Rasyonet, Garanti BBVA Yatirm Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm

= BIST 100’uiin F/K carpanm1 2C25’teki 11,3x seviyesinden 9,3x’e, BIST 30’un 11,3x’ten 9,2x’e ve bankacilik endeksinin
6,8x’ten 5,1x’e gerilerken, PD/DD carpanlari da sirasiyla 1,4x’ten 1,1xX’e, 1,5x’ten 1,1x’e ve 1,3x’ten 1,0x’e diistii.

= Tupras’in giiclii tiritn marjlar: hisse fiyatinin BIST 100’e kiyasla pozitif ayrismasini saglarken, giiclii 3C26 finansallar:
beklentisi ve 2027°de yliksek temettii verimi potansiyeli de hisse icin olumlu goriiniimii destekliyor.
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BIST 100 ENDEKSI VE
200 GUNLUK ORTALAMA
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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Kaynak : Matriks, Garanti BBVA Yatirm

BIST 100
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Kaynak : Matriks, Garanti BBVA Yatirm

= BiST 100 endeksinde mayis ayinda olusan 15.204 zirvesi sonrasi yasanan diizeltmede eyliil ayindaki satislarin da etkisiyle 11.926
seviyesine ulasildi. 11.900-12.900 bolgesi, ekim ayi icinde gorilebilecek tepki alimlarinin ivme kazanmasi adina yon arayisinda
izlenebilir. Oynakligin devaminda ise 11.900 destegi cevresindeki olasi geri ¢cekilmelerde yeni alis firsatlari olusabilir.
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BIST 100 ENDEKSI VE BAKIYELI YERLI YATIRIMCI BIST'TE YABANCI YATIRIMCI
200 GUNLUK ORTALAMA SAYISI ORANI"’
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirm Kaynak : MKK, Garanti BBVA Yatirm Kaynak : Rasyonet, Matriks, Garanti BBVA Yatirnm

= BIST 100 endeksinde 200 giinliik ortalama iizerinde bulunan BIST 100 endeksine dahil hisse sayisi 24. BIST 100
endeksi ile 200 giuinlik hareketli ortalamasi arasindaki fark, son 10 yilin en yiiksegi -1415 puanda kapanis
gerceklesti. Oransal anlamda ise BIST 100 endeksi, 200 giinliik ortalamasinin %11 altinda, Kasim 2024'ten bu
yana en dilisuk seviye.

= BIST'te Yabanci Yatirhmci Orani Nisan 2026'daki seviyesine hizli yiikselis egiliminde. BIST 100 Disi hisselerdeki
kayiplar ve yerli yatirimci takas degerindeki diisiis yabanci yatirimci oraninda artista etkili oluyor.
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirm

= Agustos ayinda toparlanma temasi ardindan Eylul ay1 gorece volatil; sektorler ve ana endeksler arasinda ayrismalar on planda.

= Olusan volatil gériiniimde BIST Sanayi ve BIST Tiim-100 endeksleri kisa vadeli satim bolgeye giriyor. BiST 30 ve BIST Bankacilik

endeksleri gorece pozitif ayrisiyor. BIST 30 endeksindeki pozitif ayrisma, MSCI Tiirkiye endeksinin secilmis diger endeksler
karsisinda performans kaybinin sinirh kalmasini saghyor.
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Yatirim

YASAL UYARILAR

Bu rapordaki veri ve grafikler guavenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gdrasuni yansitmaktadir. Tirkiye Garanti Bankasi BBVA
A.S.'nin bu rapordaki veri ve icerige iliskin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu bilgiler i1siginda yapilan
ve yapilacak olan ileriye dénuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz ve Turkiye Garanti Bankasi BBVA A.S. hicbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirrm Menkul Kiymetler A.$S.'nin yazili izni olmadik¢a bu raporlarin
icerigi kismen ya da tamamen UcuncU kisilerce hicbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti
yapilamaz, kullanilamaz. Rapor goénderilen kisiye 6zel ve minhasirdir. llave olarak, bu raporun gdénderildigi ve
yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Glkelerdeki 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 yatirrm danigsmanligi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel 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 yatirirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Bu tavsiyeler genel nitelikte olup, 6zel 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

Arastirma |Yatirrm Danismanhgi | Uluslararasi Piyasalar

e-Trader
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