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Global = 2025 yilina volatil baslangic. ABD'de yeni y6netimin goreve baslama
tarihi yaklasirken, piyasalarda secim sonrasi iyimserlik yerini oynakliga birakti.
Enflasyon beklentilerinin yUkseliyor olmasi ve faiz indirim beklentilerinin zayiflamasi
ABD tahvil faizinin Aralik 2024'te test ettigi %4.15 seviyesinden %4.80 seviyesine
yaklastirdi. Artan oynaklik etkisiyle Ocak ayinda MSCI Dinya endeksi %0.8, MSCI
Gelismekte Olan Piyasalar (GOP) endeksi %1.7 oraninda geriledi.

Lokal — BIST yila pozitif ayrnisarak baslasa da, kiiresel tarafta riskler
dalgalanma sebebi. Turk hisse piyasasi Ocak ayinda MSCI GOP endeksine gérece
%2.8'lik pozitif ayrismaya sahip. Bununla birlikte 6zellikle kiresel tarafta artan riskler
Ocak ayininilk yarisinda BIST100 endeksinde %3.3'lik bantta dalgalanma sebebiydi.

7 Ocak tarihinde yayinladigimiz Finansal Piyasalar Strateji raporumuzda “Global

piyasalarda guglu performansa sahip iki yilin ardindan yatirnmcilar daha temkinli
portfoy tercihlerine yonelebilir'” bashgi altinda 6zellikle yilin ilk yarisinda BIST adina
global taraftaki risklere dikkat gekmistik. Cuma gtnt aciklanan ABD istihdam verileri
ve sonrasinda yukselen ABD tahvil faizleri s6z konusu riskleri gindemde tutuyor.

Yilin ilk yarisi adina global tarafta ABD'de yuksek seyreden tahvil faizleri ve glclu
ABD Dolari, yurt icinde yluksek reel faiz diizeyi, faiz indirimlerine ragmen siki kalmaya
devam edecek para politikasi ve kredilerdeki artisi sinirlayan makro ihtiyati kural seti
BIST te 6ngordiugumiz alt banda yaklastirabilecek faktorlerdir. 2024 yili EKim-Kasim
donemindeki dususu (260-250 ABD$) firsat olarak gordugumuz BIST adina mevcut
seviyeleri, yilin ilk yarisi adina belirttigimiz risk faktorleri ile birlikte 300-310 ABD$'ina
yonelik olarak takip ediyoruz. Yilin ilk yarisii¢in belirttigimiz risk faktorlerinin etkisiyle
250 ABD$ seviyesine yaklasiimasi ya da altindaki geri ¢ekilmeleri, 6ngérdigumiiz
makroekonomik gérianimde 300-310 ABD$ ve 340-350 ABD$ seviyelerine yonelik
yeniden alim firsati olarak degerlendirilebilecegini dusunuyoruz.

23 Ocak tarihli PPK toplantisi ve 24 Ocak tarihli Moody's kredi not gdézden gecirmesi
oncesindeki son islem haftasinda global tarafta ABD TUFE verisi (15 Ocak) kiresel
risk istahi acisindan takip edilecek. Oncesinde global tarafta haftaya Cuma ginu
beklentilerden gtclt gelen ABD istihdam verilerinin etkisiyle zayif baslangig
yapildigini gériyoruz. Karesel risk istahinin yént agisindan ABD kaynakli veri akisi
yani sira, diinya ticaretine iliskin agiklamalar haftalik bazda izlenecekler arasinda yer
almakta.

Kuresel risk istahindaki zayifigin yani sira yurt icinde PPK toplantisi 6éncesinde
haftalik bazda 104 milyon$'lik halka arz talep toplama streci gérmekteyiz. Cuma
gunu ABD verisi sonrasi oynakhgin arttigi BIST'te haftaya zayif egilimle acilis
ongoriyoruz. Haftalik bazda 275$ (~TL 9.750) ve 270% (~TL9.550) seviyelerini
destek olarak izliyoruz. Global tarafta risk istahinda ilave bir bozulma olmadig
takdirde stz konusu seviyelerde tepkisel alim firsati bekleriz. Bununla birlikte olasi
tepki alimlarinin toparlanmaya ivme katmasi adina 285-286$ bolgesinin asilmasi
gerektigini dasunayoruz.
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m Bloomberg'te yer alan araci kurumlar konsenslUs endeks hedefi 13.533 ile
mevcut BIST-100 endeks seviyesine goére “%37" oraninda yukselis
potansiyeline” isaret ediyor. Ocak 2021'den bu yana test edilen en yUksek
potansiyel %54 iskontolu”, en dustk potansiyel “%9 primli" olarak
gerceklesti.

a Turkiye Ulke risk priminde son yillarda yasanan geri ¢ekilme, degerlemeler
acisindan orta ve uzun vadede BiST'i daha yiiksek carpanli tlkelere yaklastirma
potansiyeli tasimakta. Diger yandan o6zellikle 2024 yilinin son aylarinda ABD
tahvil faizlerindeki ytkselis ve gelisen uUlke risk primlerindeki artis riskler
tarafinda yakindan takip edilmeli.
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Turkiye Cari Denge

ABD TUFE

Akfen Insaat Halka Arzi (AKFIS)

Halka Arz Buyukligi ~3.6 milyarb / 104 milyon$
Turkiye Konut Fiyat Endeksi

ABD'nin Yeni Baskan ve Baskan Yardimcisi Géreve Baslayacak
TCMB PPK Toplantisi

BoJ Toplantisi

Moody's Kredi Not Gozden Gegirmesi

Fed Toplantisi

GARAN 4C24 Finansallari

ECB Toplantisi

AKBNK 4C24 Finansallari

YKBNK 4C24 Finansallari

Fitch Kredi Not Gozden Gegirmesi

TCMB Enflasyon Raporu

MSCI Endeks Degisikligi Agiklamasi

Kaynak : KAP, Bloomberg, LSEG, Garanti BBVA Yatirim
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YASAL UYARILAR

Bu rapordaki veri ve grafikler gtivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan
derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER
A.S.'nin gorusiunt yansitmaktadir. Tirkiye Garanti Bankasi BBVA A.S.'nin bu
rapordaki veri ve icerige iliskin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu
bilgiler 1si8inda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénik yatirimlarin sonuglarindan
Sirketimiz ve Turkiye Garanti Bankasi BBVA A.S. hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz.
Ayrica, Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikg¢a bu raporlarin
icerigi kismen ya da tamamen Ulclncl Kkisilerce hicbir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. Rapor génderilen
kisiye 6zel ve minhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki
aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Ulkelerdeki yasal dtuzenlemelerden
kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun "Yatirnrm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan
Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i Uyarinca Yayimlanan Uyan
Notu : Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatirnm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan
Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i Uyarinca Yapilacak Uyari: Size
sundugum yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir



