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@al — Zirvede esen riizgarlar. Dinya hisse senetleri piyasa degeri 142 trilyon
ABD$'ina ulasti. Global hisseler piyasa degerinde ulasilan yeni zirve ardindan son iki
haftada 140-142 trilyon$ araliginda dalgalanma gérmekteyiz. ABD hisse endeksleri
basta olmak Uzere zirve seviyelerde yenilendigi donemin ardindan Eylul ayr gbérece
temkinli basladi. Gumus ve Altin fiyatlari s6z konusu temkinli egilimin karsiliginda
aylik bazda sirasiyla %3.3 ve %2.6'lik getiriye sahipler.

Hisse piyasalarinda oldugu gibi finansal anlamda zirve seviyeye global futbol transfer
harcamalarinda ulasildi. Fifa'nin yari yil degerlendirme raporuna goére 2025 yilinda
diinyada transfer harcamalarinda 9.7 milyar$ ile rekor kirildi. Bu rakam gectigimiz
yila gore %51'lik artisaisaret ediyor.

16-17 Eylul tarihli Fed toplantisi 6ncesinde global tarafta veri odakli egilim devam
ediyor. 8 Eylul tarihinde Fransa'da gliven oylamasi, 11 Eylul tarihinde ECB toplantisi ve
ABD'de agiklanacak TUFE verisi takip edilecekler arasinda yer almakta.

Lokal = TL varhiklar yil ici zirvelerinden geriliyor. Kiresel risk istahinda
iyimserligin yuksek seyrettigi donemde TL varliklarda da yil i¢i zirvelerin yenilendigi
gorulmekte. Gosterge tahvil %38.9 ile Mart ayindan bu yana en disik seviyesini test
ederken, BIST piyasa degeri 440 milyon ABD$ yil ici zirvesini yeniledi. TL varliklar
acisindan politik belirsizligin 6telendigi ve beklentilerin altinda enflasyon verilerinin
gelmeye basladigi Haziran sonu Temmuz basi dénem toparlanma adina kritik bir
kilometre tasi olarak degerlendirmistik. Yurt ici piyasalar adina yil igi zirveler, s6z
konusu kilometre taslarinin ardindan gelmisti.

Genel gorunuimde global tarafta Fed'in faiz indirim doéngusund yeniden baslatmasi
potansiyeli, lokal tarafta ise dezenflasyon sirecinin basariyla strmesi TL varliklar
agisindan destekleyici faktorler olmaya devam ediyor. Diger yandan Eylul ayina gerek
baslarken BIST 100 disi hisselerde baslayan oynakligin yarattigi kisa vadeli riskler,
gerekse de kredi/6zkaynak oraninin 23 Mart o6ncesinde oldugu gibi %35'e
yukseltilmis olmasi nedeniyle kisa vadeli dalgalanmani éngoérmustuk. Lokal tarafta
artan haber trafiginin, kisa vadeli gértinimde MSCI Turkiye endeksi gectigimiz haftayi
%6.2'lik kayipla tamamladi. Kisa vadede oynakliga sebep olan lokal gelismeler devam
ederken, yeni haftada haber akisi yakindan izlenecektir.

S6z konusu haber akisi yani sira 8 Eylul sabahi agiklanacak Orta Vadeli Plan ve 11
Eylul tarihinde gerceklesecek PPK toplant|5| tak|p edilecek diger gindem maddeleri.

U¢ gun endeksin ortalama %1.1
deger kazandigini hatirlatalim. Bu hafta gerceklesecek PPK 6ncesinde lokal politik
gelismelerde netlesme saglanmadigi takdirde 11.200-11.250 direng bdlgesinin
aslimasini beklemeyiz. S6z konusu direng bolge asilmadik¢a kisa vadeli potansiyel
duzeltme seviyelerini 10.600-10.300-10.000 olarak takip ediyoruz. Kisa vadede ilave
iskler adina 10.600 destek bolgesini 5nemsedigimizi hatirlatalim.
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Global Hisse Senedi Piyasalari ve BiST Piyasa Degeri (ABD$)
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Kaynak: Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm
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MSCI Tarkiye endeksi Haziran ayindan bu yana toparlanma egilimini
korurken, Eylul ayinda endeks %6.2'lik dusis egiliminde. 2024 yilinda MSCI
Gelismekte Olan Piyasalar (GOP) endeksine gore %9 pozitif ayrisan MSCI
Tarkiye endeksi, 2025 yilinda %21 negatif ayristi.

Gelismekte olan piyasalar icinde 2025 yilinda Yunanistan (%71), Kolombiya
(%64), Cekya (%55) olumlu; Suudi Arabistan (-%8), Endonezya (-%8),
Tarkiye (-%6) olumsuz ayrisan hisse endeksleri konumunda.

Gelismekte olan piyasalarda Agustos ayinda Madencilik, ilag, Saglk; BIST'te
ayni donemde Tekstil, Bilisim, Madencilik olumlu ayrisan sektér endeksleri
oldu.
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Secilmis Varlik Sinifi Performanslari (Siralama Eyltl ayi bazindadir)

Haftalik Ayhk Yilbasindan Bu Yana
Gumilg (ABD$) 3.3 33
Altin (Ons) 2.6 26
Ham Petrol 25 2.5
MSCI Latin Amerika 1.7 1.7
MSCI Geligen Asya 1.6 1.6 17.9
MSCI Gelisen Avrupa 15 15 . a5
MSCI GOP 1.4 14 18.7
NIKKEI 0.7 0.7 7.8
MSCI Sinir Piyasalar @25 0.5 271
S&P 500 0.3 0.3 10.2
MSCI Dunya 0.3 0.3 13.0
EURUSD 0.3 0.3 13.2
BIST Tum-100 (ABD$) 0.3 0.3 258
FTSE 100 0.2 0.2 12.7
JPYUSD 0.2 0.2
Dolar Endeksi (DXY) 0.0 0.0
JP Morgan GOU Kur Endeksi 0.0 0.0 7.0
MSCI Korfez Ulkeleri -0.5 -0.5 1.1

- /

MSCI GOP Sektorel Performans
(Siralama ABD$ ve Eyliil ay1 bazindadir)

Tahvil Faizleri

EURO STOXX -0.6 | -0.6 1.7
BIST 100-30 (ABDS) -2.6 -2.6
MSCI Turkiye
BIST-30 (ABDS)

Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim

BiST Sektérel Performans
(Siralama ABD$ ve Eyll ay1 bazindadir)

Madencilik
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim Kaynak : Bloomberg, Garan

mEylol=100 ®=2025=100

ti BBVA Yatirim Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm
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( Bloomberg'te yer alan araci kurumlar konsensus endeks hedefi 14.200% Araci Kurumlar Konsensiis BiST-100 Hedefi Beklentisi
mevcut BIST100 endeks seviyesine gore %32 oraninda vyikselis
potansiyeline” isaret ediyor. Ocak 2021'den bu yana test edilen en yuksek 14000 -
potansiyel "%58 iskontolu”, en dustk potansiyel “"%9 primli" olarak
gerceklesti. 12000 -
a Mart-Nisan doéneminde yasanan gelismeler ve bu gelismelerin makro 10000 1
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 -+
kademeli yukselis bekliyoruz.
4000 -
a 5 yil vadeli Turkiye CDS'i, Eylul ayina dalgali egilimle basladi. Aylik bazda 5000
265-272bp araliginda hareket eden gegtigimiz haftayl 267bp seviyesinde N N N Q Q Q N N N & & &
tamamladi. S6z konusu CDS yil icinde en diistik 243 bp, en yiiksek 380bp s 8 3 s 3 3 S 8 s = 8 3
. P . BIST - Konsensus Hedef em— B|ST 100
seviyesini test etti. Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm
Gelisen Ulkeler 5Y CDS Verisi (2025, Bp) Araci Kurum Konsensiis Endeks Potansiyelleri
2% 30% 30%
30% A
22%
Turkiye A 20% 1 15 8% 7% 179%
A k] 15% 14% 140,
s 13% 12% 12% 12% 11% 11% 10% 10%
10% 4 0 8% 8% 8%

Kolombiya

m 0% A

[ -10% -

BAE
ABD

Macaristan

Turkiye
Misir
Filipinler
G.Kore
S.Arabistan
Brezilya
Hong Kong
Endonezya
Almanya
Hindistan
Tayvan
Malezya
G.Afrika
Meksika
Ingiltere
Polonya
Katar
Japonya
Tayland
Macaristan

Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm
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(BIST 100 endeksinin 2 yillik gériinimde 200 ginluk ortalama rasyosu, Ma) BIST100 Endeksi ve 200 Giinliik Ortalama lligkisi
ayinda olo.l.ugu' gibi yeniden 2 yillik ortalamab da |§lgm goruyor. 200 gunILfk 204 500 Ganlak Ort. Uzerinde BIST 100 Endeksi Hissesi S F 80
ortalama tzerinde bulunan BIST 100 endeksine dahil hisse sayisi 61. Son Ug¢ 60 50 F 60
3 2 ks W
yilda bu rakam 80 ile zirve yapmisti. 40 V F 40
20 o r 20
a BIST 100 endeksinde 280-282% araliginda (“‘TLH500'”600) baslayan ¢ 2016 | 2017 | zoie | 2018 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 °
duzeltme strecinde 1.1..200—11.250 direng bolgesini on§m5|yoruz. K|§a 299 9 BISTI00-BISTI00 200 MAV (Son 10 Yil, Nominal Fark) F 3000
vadeli duzeltme surecinin asilmasi adina 11.200-11.250 direng bolgesinin 2000 4 F 2000
asllmasi gerektigini dastnlyoruz. S6z konusu direng bolge altinda kisa 10004 F 1000
o o .. q fR . 0 e — SR R NP thee SN Lo
vadeli potansiyel duzeltme seviyelerini 10.600-10.300-10.000 olarak takip W'
ediyoruz. Kisa vadede ilave riskler adina 10.600 destek bolgesini 0 06 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2002 | 2023 | 2024 | 205
dnemsiyoruz. : f_ BIST100/BIST100 200 MAV (Son 10 YIl, Oransal Fark) i 1 i
1.4 E1.4
1.2 m 12
1o ,j’lﬁ,y‘»w%w, \/"‘VW o
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirm
BiST 100 (TL, Gunluk) PPK Oncesi BiST Sektor Performanslari (T-3 Giin)
71 Sektor Aralik Ocak Mart Nisan Haziran Temmuz Ortalama
Teknoloji 2,7% 0,2% 10,8%  -0,5% 0,5% 6,2% 3,3%
Bankacilik 6,1% 4,3% 6,7% -1,1%  -1,6% -0,2% 2,4%
Demir Gelik  0,9% -1,6% 4,0% -0,2% 3,5% 1,7% 1,4%
Perakende 2,3% 1,8% 5,3% -1,5% -2,7% 1,4% 1,1%
BiST100 2,0% 1,1% 4,6% -1,4% -1,6% 1,9% 1,1%
GMYO 2,3% 0,8% 4,2% -2,6%  -0,4% 1,4% 1,0%
Sigorta 1,9% -02%  -1,1% -0,9% 2,8% 3,2% 0,9%
Madencilik  0,7% 1,9% 5,6% -2,1%  -3,7% 2,0% 0,7%
Havayollan  -0,5% 0,5% 4,2% 0,7% -3,0% 1,2% 0,5%
Kimya -0,2% -1,6% 1,3% 0,0% 0,7% 2,5% 0,5%
Gida 1,0% -0,8% 1,9% -02%  -1,9% 2,4% 0,4%
Holding 0,8% 0,3% 4,3% -2,5%  -1,9% 0,7% 0,3%
Bilisim -0,4% -0,3% 2,5% -3,5% 0,2% 1,6% 0,0%
Otomotiv 0,8% 0,1% 2,3% -53%  -1,6% 2,6% -0,2%
Telekom 2,3% 4,3% -2,5% -32%  -1,7% -0,4%  -0,2%
Elektrik -0,9% -0,9%  -0,5% -0,8%  -1,3% 2,0% -0,4%
o7 24 05,24 los.24 1024 [11.24 [1224 [o125 loz25 0325 o425 loszs  loszs fors los.25 los.25 = Tekstil 2,2% -3,1% -1,0% -3,3% -1,8% 1,6% -0,9%

Kaynak : Matriks, Garanti BBVA Yatirm Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm
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BiST'te Yabanci Yatinmcilar 9 Haftanin Ardindan Nette Satis Yapti Yabanci Yatirimcilar 2025 yilinda Net 1.8 Mlyr$ Hisse, 479 Mn$ Tahvil Aldi

500 4 1854 | [ 2.600 ] r 3.000

400 | 18.000 1.854

300 | L 1.800 14000 | L 2.000

200 A
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100 - i

TN I 5
‘l‘ r | + 200

o0 I/ \l | |

6.000 4
-200 4 + -600 I -1.000
479
-300 2.000 -
200 L -1.400 I -2.000
- 4 -2.000 4 v
500 F -2.200 I -3.000
-600
-6.000 - - -4.000
-700 - -2.695 L -3.000
¥ ¥ ¥ & ¥ 8 ®& 8 8 8 8 N g 3 N g g g
S 8 8 S 3 = S 3 8 S 3 o =3 3 e S) 3 3
= Haftalik islemler — Kumduilatif (sag eksen) —DIBS ——Hisse Senedi (sag eksen)
Kaynak : TCMB, Garanti BBVA Yatirm Kaynak : TCMB, Garanti BBVA Yatirm
Bakiyeli Yatirnmci Sayisi 6.4 Milyon Seviyesinde (Aralik 2024 6.8 Milyon) BIST'te Yabanci Yatirnmci Orani! Yil Ici Zirvesinden Geriliyor
9.000.000 - - 12.000 45% -
8.000.000 - QNBTR etkisi
F 10.000 40% A _< 0
7.000.000 A %40.34
L 8.000
6.000.000 - 35% -
5.000.000 - L 6.000
30% -
4.000.000
F 4.000
%27.05
3.000.000 A 25% 4
L 2.000
2.000.000
20%
& & & & & 3 J N g
1.000.000 = S - - < < < ” s S = =S S S S o S
& 8 o 8 & 8 = S Duzeltilmis? Duzeltilmemis
Bakiyeli Yerli Yatirimci Sayisi == BIiST-100 (sag eksen)

Kaynak : Matriks, Rasyonet, Garanti BBVA Yatirm
Kaynak : MKK, Garanti BBVA Yatirm Yabanci yatirimci oranit QNBTR, GARAN, QNBFK, TBORG, BANVT hisselerindeki fiili dolagim 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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Yillik global transfer harcamalarinda 9.7 milyar$ ile rekor kirildi Global transferlerde Avrupa bélgesi %87'lik paya sahip
$10bn
$itn $g5bn $865n
$7.43bn §73n $6.680n
130 $6.060n
$6.46bn 5. S50
$495bn i S4B ¢4 b
£
$36300 g3
§23bn
BE
) 8
0 m am 04 05 m 02 Jilk] a4 N2
Kaynak : FIFA Kaynak : FIFA
Transfer harcamalarinda Tiirkiye 8. sirada (Transfer basina 4.85mnS$ ile rekor) Sportif Hisse Performanslari (EUR, Son 1 Yil)
Federasyon Gelen Transfer Giden Transfer Transfer Harcamasi (USD) Transfer Geliri (USD) |-
1 Ingiltere UEFA 535 576 3.194.797.748 1.545.413.530 FENER
2 Almanya UEFA 361 406 979.577.268 1.253.320.016 =0
3 ltalya UEFA 307 394 950.335.295 887.711.042 .GSRAY
4 Fransa UEFA 370 505 730.303.546 1.273.622.925 .
5 Ispanya UEFA 372 571 665.811.690 760.286.969 Eyliil 2024=100 .
6 S.Arabistan AFC 104 149 551.775.249 100.705.298 TSPOR
7 Portekiz UEFA 479 489 438575369 447.680.043 BJKAS
8 Turkiye UEFA 226 181 358.689.238 194.527.744
9 Brezilya CONMEBOL 425 531 240.865.673 459.771.825 F
10 Hollanda UEFA 191 270 231.315.996 451.686.430 Benfica
11 Belgika UEFA 246 246 137.297.275 464.237.130 r
12 ABD Concacaf 15 151 126.868.940 58.779.825 .
13 Rusya UEFA 107 133 124.752.054 45325016 Eyliil 2024=100 s
14 Galler UEFA 132 80 99.281.140 6.090.019 | Juventus
15 Katar AFC 74 26 92.308.557 - s
16 Iskocya UEFA 182 175 79.999.329 98.650.984
17 BAE AFC 136 106 77.844.061 15.698.111 i
18 Danimarka UEFA 155 150 69.862.852 212.994.399 | di’i‘t d
19 Yunanistan UEFA 180 191 67.597.649 123.156.213 olti €
20 Meksika Concacaf 131 98 51.105.547 38.934.105 eftic

san Feb raar A Paay Jun au A sen

Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirm Kaynak LSEG Garantl BBVA Yatirim
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