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Global — Subat ay1 tamamlanirken risk istahi diisiiyor. Subat ayinda Rusya-
Ukrayna savasinin sona ermesi ihtimalinin artmasi MSCI Gelisen Avrupa endeksini,
Kolombiya'ya yonelik iptal edilen, Meksika'ya yonelik ertelenen vergi tarifeleri MSCI
Latin Amerika endeksini pozitif ayristirmisti. Gegtigimiz haftanin son islem gtntnde
ABD'de sikisan likidite kosullari ve artan enflasyonist kaygilarin etkisiyle hisse
piyasalarinda satis, gelismekte olan tlke CDS'lerinde ise artislar gériyoruz.

Lokal — BiST'te negatif ayrismanin sonuna gelindi mi? Gelisen piyasalar
tarafinda toparlanma egilimine karsin Subat ayinin son haftasina girilirken MSCI
Tarkiye endeksi aylik bazda %5.8'lik kayip ile aylik bazda en zayif performansa sahip
gelismekte olan Ulke hisse piyasasi konumunda. Yeterince gugli 4.ceyrek
finansallarinin acgiklanmadigr goérinimde lokal tarafta Ocak ayi enflasyonunun
beklentilerin Gzerinde gelmesi sonrasinda dezenflasyon strecine yoénelik kaygilarin
yani sira global tarafta ABD sikisan likidite kosullari ve artan enflasyonist kaygilar
negatif ayrismada 6ne c¢ikan faktorler.

Global ve lokal tarafta Subat ayinda 6ne cikan gelismelerle olusan negatif ayrismanin
ardindan bu strecin sonuna gelindi mi? ya da trendi ilerleyen glinleri hangi cercevede
takip edecegiz? sorulariniyakin vadede 6ne ¢ikan faktorlerle ele almak istiyoruz:

a Ocak ayl enflasyonunun beklenti Gzerinde gelmesinde etkili olan faktor saglk
fiyatlarindaki artisti. Hafta sonunda Resmi Gazete'de yayinlanan karar ile saglikta
katihm pay! tutarlarinda asagi yonlt duzenlemeler gergeklesti. Onumuzdeki
glnlerde Subat aymna iliskin enflasyon tahminleri asagi yonlii
giincellenebilir ve faiz indirim beklentileri bu gelismeden destek bulabilir.

a 2 Yl vadeli gorunimde rolatif performanslarda MSCI Turkiye endeksi, MSCI
GOP’a gore "-1 Standart Sapma’* altina inerken, ayni zamanda kisa vadede asiri
satim bolgeye yaklasiyor. Ayni vadede MSCI Turkiye endeksi, MSCI Gelisen
Avrupa endeksine gore ise 2023 yilindan bu yana ilk "-2 Std Sapma”yi test
ederken, s6z konusu rasyo asiri satim bolgede. Ontimuzdeki gtnlerde MSCI
Tiirkiye endeksinin MSCI Gelisen Avrupa endeksine gorece pozitif ayrisma
imkani yakalayabilecegini diisiiniiyoruz.

a Garanti BBVA Yatirnm ve Bloomberg konsensiis BiST100 beklentisi mevcut
endeks seviyesine goére 12 aylik vadede "“%48" oraninda yiikselis
potansiyeline” isaret ediyor. Ocak 2021'den bu yana test edilen en yuksek
potansiyel "%54 iskontolu”, en dustk potansiyel "%9 primli" olarak gerceklesti.
Kisa vadede oynakliga neden olan basliklara karsin yil sonunda %33-%37
bandinda 6ngoérdagtimiz mevduat faizi karsisinda BIST'in yeniden anlamli getiri
sunmaya basladigini dustntyoruz. Bu paralelde 2025 yil strateji raporumuzdaki
gorusimuzu koruyoruz, 270-250% araliginda “kisisel risk istahi” perspektifinde
BIST te yeniden firsatlar olustugunu dtstinmekteyiz.

a Teknik gorunimde ise BIST100 endeksi kisa vadeli gérunumde asir satim
bolgeye girmese de, 9.500-9.400 bandinda geri ¢ekilmelerin tepkisel alim firsati
vermesini bekleriz. 9.800-9.900 araligi izleyecegimiz ilk direng bolgedir.
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Kaynak: LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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o ) ) Secilmis Varlik Sinifi Performanslari (Siralama Subat ayi bazindadir)
a ABD Baskanlik secimi sonrasinda negatif ayrisan MSCI Gelismekte Olan T Ak Yilbagindan Bu Yana
Piyasalar endeksinde Ocak-Subat déneminde Gelisen Avrupa ve Latin .
. . RS N . MSCI Gelisen Avrupa 0.6 79
Amerika onculuginde toparlanma goruyoruz. Ayni dénemde MSCI MSCI Gelisen Asya 26 55 6.1
Turkiye endeksi %2.4'luk kaybi ile gorece zayif performansa sahip. 2024 ""\'lshf'(gr?s - Te —
yilinda MSCI Gelismekte Olan Piyasalar (GOP) endeksine gére %9 pozitif EURO STOXX -0.3 3.1 10.5
g . 0 . MSCI Latin Amerika 22 2.4 12.0
ayrisan MSCI Turkiye endeksi, 2025 yilinda %10 negatif ayristi. JP Morgan GOU Kur Endeksi 01 29 39
MSCI Sinir Piyasalar 05 21 4.7
) . o ) ) MSCI Korfez Ulkeleri 0.8 1.3 42
a Gelismekte olan piyasalar icinde 2025 yilinda Kolombiya, Polonya, Cin EURUSD -0.3 0.9 10
olumlu; Tayland, Hindistan, End | hi deksleri Mo o - .
; Tayland, Hindistan, Endonezya olumsuz ayrisan hisse endeksleri FTSE 100 a5 o2 -
konumunda' S&P 500 1.7 -0.5 22
Ham Petrol 1.6 -0.9 -0.3
Dolar Endeksi (DXY) -0.3 -1.8 -2.0
a Sektorel performanslarda Subat ayinda gelismekte olan hisse BIST Tam 100 (ABDS) ;:;g j'g I
piyasalarinda Teknoloji, Savunma, Otomotiv; ayni dénemde BIST'te ~JPYUSD 1.7 -4.8
L. . . L. . . BIST-30 (ABDS) -3.3 -3.5
Madencilik, Havayollari, Demir Celik goérece olumlu ayrisan ilk 3 sektor MSCI Turkiye 34
BIST 100-30 (ABDS) -3.6

Tahvil Faizleri
MSCI Tiirkiye , MSCI GOP

endeksi olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Kaynak : LSEG Datastream, Garanti
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm
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Araci Kurumlar Konsensiis BIST-100 Hedefi Beklentisi
m Bloomberg'te yer alan araci kurumlar konsensls endeks hedefi 14.197 ile

mevcut BIST-100 endeks seviyesine goére "%48" oraninda yukselis 14000 4

potansiyeline” isaret ediyor. Ocak 2021'den bu yana test edilen en yUksek 12000

potansiyel %54 iskontolu”, en dustk potansiyel “%9 primli" olarak

gerceklesti. 10000 -
a Yila baslarken yayinladigimiz strateji raporumuzda global veya lokal taraftaki 8000 -

gelismelerin etkisiyle 2025 yilinda 270-250% (~TL9.750-9.250)/kuresel risk

istahinin keskin sekilde dusmesi vb olumsuz senaryoda-220$ (~TL9.000) 6000 +

seviyelerine yonelik geri cekilmeleri, 6ngérdtgiimiz makroekonomik gérinim

ve Kkisisel risk istahi cercevesinde yilin ilk yarisi adina 300-310 ABD$ 4000 1

(~TL10.800-11.500), 12 aylk periyot adina ise 340-350 ABD$ (~TL13.500- 5000

14.500) seviyelerine yonelik alim firsati olarak degerlendirilebilecegini N N % Q m & F\G x §
ongormustik. Gorusimuazu koruyoruz. Diger yandan dinya ticaretine iliskin 5 8 3 Bgfsrmnseiuwedef 3 _Biﬂoo 8 3
belirsizlikler izlenirken, bu faktérin yani sira son doénem artan ABD Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yaurm
enflasyonuna iliskin soru isaretleri kuresel risk istahi ve CDS'ler adina negatif bir
faktor.

Gelisen Ulkeler 5Y CDS Verisi (Son 1Yil, Bp) Araci Kurum Konsensiis Endeks Potansiyelleri
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm
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) BiST-100 Endeksi ve 200 Giinliik Ortalama iliskisi
a BIST-100 endeksi 2 yilik goérinimde 200 gunluk ortalama rasyosu -2

Standart Sapma’'dan toparlanarak, -1 Standart Sapma’'ya ulassa da, bu bolge :: BIST100/BIST100 200 MAV (Son 5 Yil, Oransai Fark) +2 Std Sapma_::
altinda dalgalanma surtyor. Yakin vadeye iliskin teknik goérinumde takip .
ettigimiz "dip calismasi” TL ve ABD$ goérinimde devam ediyor. A i /\}VN ! /V\'\n,_\ N 5 o :
a Gectigimiz haftaya iliskin olarak 6ngoérdagumuz 9.750-9.700 destek, 9.950- \\/‘/' N

10.000 direng araligindaki dalgalanma haftanin son islem gtintine kadar etkili ] -2 Std Sapma **
olsa da, haftanin son islem gununt 9,474 savrulma ve 9.602 kapanigl ile 2020 ' 2021 ‘ 2032 ' 2023 ' 2024 '
tamamladi. S6z konusu savrulma BIST100 endeksini asiri satim bolgeye ..1 BIST100/BIST100 200 MAV (Son 10 Yil, Oransal Fark)
yaklastirmasa da bu asamada 9.500-9.400 bandi tzerinde geri ¢cekilmelerin
tepkisel alim firsati vermesini bekleriz. 9.800-9.900 araligi ise takip edecegimiz
ilk direng bolge konumundadir.

0] 0.8 Fos

Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirm

BiST-100 (TL, Gunluk) BiST-100 (ABD$, Gunluk)
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Kaynak : Matriks, Garanti BBVA Yatirm Kaynak : Matriks, Garanti BBVA Yatirim
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BiST'te Yabanci Yatinimci Pay islemleri (2023, 2024, 2025 mn ABD$) Yabanci Yatirimci Kiimiilatif Hisse & Tahvil Islemleri (2024-2025 mn ABD$)
600 - 1.600 21.000 4 r 1500
1.360 ’V
500 - osg | 1200 L 1.000
400 ¢ 800 17.000 1 256 | 500
300 + 400
200 A ‘ L 13.000 - \/J -
| 4 L -500
= vl N A T
Rl i S L] [ Ll | e I'I | | | i |I| 800 9.000 - L -1.000
-100 |w |I | | | || | || |I| | | || | L -1.200 F -1.500
-200 4 L -1.600 5000 1 | 2000
1.948|
-300 A F -2.000
F -2.500
-400 b -2.400 1000 1 \/\/
-2.695 I -3.000
-500 A -2.800
-3.000 - - -3.500
600 - ™ ™ I ™ ™ < < < < < < o) "3:200 & N S S S S S 3 3 3 3 3 N N
8 39 4 § @ 2 8 8 8 8 g8 & ¢ 5 &8 8 3 8 8 5 8 g =2 = & 5 9
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Kaynak : TCMB, Garanti BBVA Yatirm Kaynak : TCMB, Garanti BBVA Yatirim
Bakiyeli Yerli Yatirimci Verileri (Ocak 2025) BiST'te Yabanci Yatinnmci Orani’
Yerli Yatinmci Yatirimci Sayisi Portfdy Bilyiikliigiinde Pay 65% -
Portfoy Araligi Hesap Sayisi Pay  AyhkDegisim 2023 2024 2025 60%
0-1 69.455 0,9% 7.8% 0,00% 0,00% 0,00% o
2100 825505  11.8% 23% 000%  000%  000% %
101-1.000 890.787 12.8% 1,6% 0,02% 0,01% 0,01% 50% -
1.001-5.000 1.184.412 17.8% -2,6% 0.17% 0,09% 0,08% 45% |
5.001-10.000 584.453 8,7% -1,6% 0.21% 0,12% 0,12%
10.001-20.000 600830 9.0% -2,0% 0,39% 0,25% 0,24% 40% 1 %37.05
20.001-50.000 745.808 11,2% -2,7% 1,04% 0,69% 0,66% 35% -
50.001-100.000 516420 7,7% 2,0% 153% 1,05% 101% 200 | .
100.001-250.000 575.319 8,5% -14% 3,55% 2,60% 2,52%
250.001-500.000 332.290 4,9% -0,3% 4,07% 328% 321% 25% 1
500.001-1.000.000 222.216 32% 0,2% 4,97% 4,31% 4,25% 20% + - - — - - - - -
1,000.001-5.000.000 197406 29% 0.5% 174% | 1088% | 1076% s & = 2 & 8§ 5 = 8 = 3 8 &
5.000.001-10.000.000 22165 0,3% 1,4% 4,36% 4,16% 4,15% Duzeltilmis! Duzeltiimemig
10.000.0001 -+ 18.349 0.3% 0.4% 67.93% 72.51% 7299% Kaynak : Matriks, Rasyonet, Garanti BBVA Yatirm
Kaynak : MKK, Garanti BBVA Yatirim Yabanci yatirimci orant QNBFB, GARAN, QNBFL, TBORG, BANVT hisselerindeki fiili dolagim paylari

bazinda duzeltilmistir.
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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Turkiye Reel Kesim GUven Endeksi

Turkiye Kapasite Kullanim Orani

TKNSA 4C24 Finansallari

ASELS 4C24 Finansallari

BRISA,BIGCF 4C24 Finansallari

Turkiye Dis Ticeret Dengesi

ABD GSYH (4C24)

TCELL,SISE 4C24 Finansallari

Turkiye GSYH (4C24)

Turkiye istihdam Verileri

ABD PCE Ffiyat Endeksi

THYAO,DOAS 4C24 Finansallari

MSCI Endeks Degisiklikleri Gegerlilik Kazanacak
Turkiye TUFE

SAHOL,BASGZ,GRSEL,ADEL 4C24 Finansallari
PGSUS, CCOLA,ASUZU 4C24 Finansallari
MGROS 4C24 Finansallar

TCMB PPK Toplantisi

PRKME 4C24 Finansallari

TTKOM 4(24 Finansallari

FTSE Endeks Degisiklikleri Gegerlilik Kazanacak

Kaynak : KAP, Bloomberg, LSEG, Garanti BBVA Yatirm
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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



