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Global - Yila pozitif baslangic ardindan dalga boylar yiikseliyor. Giclu
performanslarin sergilendigi 2025 yili ardindan, 2026 yilina da olumlu risk istahi ile
baslayan piyasalar yeniden ticaret savasi riskiyle karsi karsiya. ABD Baskani Trump,
Gronland topraklarinin satisina karsi ¢ikan Danimarka, Norveg, isveg, Fransa,
Almanya, Hollanda, Finlandiya ve ingiltere'den gelen urtinlere 1 Subat'tan itibaren
%10 ek ithalat vergisi uygulayacagin; uzlasma saglanamamasi halinde by oranin 1
Haziran'da %?25'e cikarilacagini acikladi. Avrupa Birligi'nin bu durum karsisinda
Agustos 2025'te askiya alinan ABD'ye yonelik 108 milyar$'lik gumrik vergisini
glndeme getirmesi belirsizligi artirdi. ABD'de spot piyasalarin tatil nedeniyle kapali
olacagl gtinde vadeli islemlerde ABD ve Avrupa endeksleri gine saticili egilimle
basladi. Global tarafta ticaret ve jeopolitik riskler nedeniyle 2026 yilinin énemli riskleri
arasinda yer verdigimiz tahvil faizleri tarafinda yukselis egilimi dikkat cekici.

Lokal — 2024 Ocak’tan bu yana en iyi BIST baslangici. Dezenflasyon sureci ve
TCMB'nin olgult faiz indirimlerine devam edebilecegi beklentisinin TL varliklari
destekleyecegi ongérumuiz paralelinde 2026 yilina BIST'te pozitif performans ile
baslandi. BIST 100 endeksi %12.4'luk getirisi ile Ocak 2024'ten (+%13.7) sonra en iyi
getiri seviyesine ulasmis durumda. Ayni donemde MSCI Turkiye endeksi, MSCI
Gelismekte Olan Piyasalar endeksine gére %8 daha iyi performans sergiledi.

Bununla birlikte ulasilan seviyeler BIST 100, BIST 30, BiST Sinai endeksleri bazinda
kisa vadede teknik asirilasma noktalarina yaklasildigina isaret etmekte. Bu agidan
yeni haftada haber akisina daha duyarli BIST gorunttst ihtimalinin arttigini
dusunuyoruz.

Yakin vadede takip edilecekler: Haftaya baslarken ABD'de spot piyasalar Martin
Luther King giint nedeniyle kapali olacak. Bununla birlikte ABD ve Avrupa arasinda
artan gerginligin yansimalar takip edilecek. ilk gdstergeler vadeli ABD ve Avrupa
endekslerinde saticili egilime isaret ediyor. 22 Ocak tarihinde Para Politikasi
toplantisinda agirlikli 150bp indirim beklentisi 6ne cikarken, beklentilerin 100-
150bp’lik indirim gercevesinde olustugunu gérmekteyiz. 23 Ocak tarihinde Fitch ve
Moody's'in Turkiye kredi not gézden gecirmesi bulunmakta. S6z konusu gozden
gecirmelere yonelik olarak kredi not gérinuminde "Pozitif'e artis beklentisinin
agirlik kazandigini belirtelim.

Finansal piyasalar strateji raporumuzda da yineledigimiz tzere TL varliklara iliskin
olarak olumlu beklentilerimizde degisiklik bulunmuyor. Bununla birlikte BIST 100
endeksinde kisa vadeli gostergeler asiri alim bolgeye yaklasirken, TL bazinda 12.800-
13.200; ABD$ bazinda 296-300% araliginin yakin vade direng olarak 6n planda
kalabilecegini dustnuyoruz. Bu paralelde s6z konusu direng bolgelerin test edilmesi
ya da 12.450-12.400 destek bolgesinin kiriimasi halinde Sat-Al yonlU pozisyonlara
agirlk verilmesi ya da hedge pozisyonlarla olasi risklere karsi portféylerde daha

@geli tercihler 6ne ¢ikabilir.
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MSCI Turkiye endeksi 2026 yilina gliclu getiri ile basladi, endeks aylik bazda
%14.8 oraninda yukseldi. 2025 yilinda MSCI Gelismekte Olan Piyasalar
(GOP) endeksine gore %27 negatif ayrisan MSCI Turkiye endeksi, 2025
yillinda %8 pozitif ayristi.

Gelismekte olan piyasalar icinde 2026 yilinda Kolombiya (%20), Peru
(%18), Turkiye (%14) olumlu; Hindistan (-%2), Kuveyt (-%0.9),
Endonezya (%T1) olumsuz ayrisan hisse endeksleri konumunda.

Gelismekte olan piyasalarda Ocak ayinda Savunma, Madencilik, Teknoloji;
BiST'te ayni dénemde Teknoloji, Perakende, Gida olumlu ayrisan sektér
endeksleri oldu.
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Kaynak : LSEG Datastream, Garanti BBVA Yatirim
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( Bloomberg'te yer alan araci kurumlar konsensts endeks hedefi 16.300 ile
mevcut BIST 100 endeks seviyesine gore “%29" oraninda yikselis
potansiyeline” isaret ediyor. Ocak 2021'den bu yana test edilen en yuksek
potansiyel %58 iskontolu”, en dustk potansiyel “"%9 primli” olarak
gerceklesti.

a Mart-Nisan doneminde yasanan gelismeler ve bu gelismelerin makro
beklentilere etkisi ardindan, BIST 100 degerlemelerinde asagi yonlu
revizyonlar gérmustuk. 2025 yili son geyrek itibariyle beklentilerde etkili
olan toparlanma ile 3C25 finansallariyla bilancolar ardindan 6ngérdtgimuz
yukari yonlt revizyonlar devam ediyor.

a 2026 yilina gelisen Ulke CDS’lerinde sakin bir egilimle baslandi. 5 Yil vadeli
Turkiye CDS'i 216bp ile yila sinirl yukselisle basladi. (2025 yilinda 203bp-
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