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Piyasa Dinamikleri ve Beklentiler

Bankalararas| doviz piyasasinda yuanin (renminbi) merkez paritesi Carsamba giini 30 puan glgclenerek dolar karsisinda 7,0796
seviyesine ¢ikti; bu, Sali giinkii 21 puanlik artisin ardindan geldi. Analistler, Cin para biriminin kisa vadede hafif¢e glicli bir egilimi
korumasini ve uzun vadede istikrarli, kademeli bir deger kazanma trendi izlemesini bekliyor.

Japon yenindeki hizli deger kaybi ve diger faktorler, kiiresel déviz piyasalarindaki oynakligi artirirken, Dolar Endeksi dalgali bir
gorunim iginde yukari yonli bir egilim sergiliyor.

Bu kosullara ragmen yuan, dolar karsisinda istikrarli ve gli¢lii durusunu korudu. Onshore RMB, Carsamba giin{ saat 16:30°'da 7,0802
seviyesinden kapanarak onceki seansa gore 136 puan deger kazandi. GUn ici islemlerde onshore kur 7,08 seviyesinin tzerine ¢ikti
ve hem onshore hem offshore kurlar 2024 Ekim ayi ortasindan bu yana goriilen en ylksek seviyelere ulasti.

Gin Merkez Bankasl, yuan cinsinden finansman olanaklarini yurtdigindaki kurumlar igin daha erisilebilir hale getirme sézl verdi.
Banka, dlsuk borglanma maliyetlerinin ve denizasiri yuan talebindeki artisin, para biriminin kiresellesmesi agisindan kritik unsurlar
olacagi géristnde.

PBOC, 30 Ekim'de yayimladidi yillik raporunda, yuanin uluslararasilasmasini ilerletmek amaciyla, para biriminin kiiresel bir fonlama
araci olarak roltinuin gliclendirilecegini agikladi. Banka, yabanci kurum ve sirketlerin yuan’a erigimini kolaylastirmak iin yuan kredileri,
panda tahvilleri, denizasiri yuan tahvilleri ve ticaret finansmani gibi gesitli fonlama araglarinin kullanimini destekleyecegini bildirdi.

Bu rapor, Pekin’in yuanin kuresel para sistemi icindeki rolin guglendirme kararliigini ve tlkenin sermaye gikislar Gzerindeki siki
kontrollerine ragmen, denizasiri kurumlara daha fazla yuan likiditesi saglamaya yonelik istegini yansitiyor. Cin'in gorece gevsek para
politikasi ve deflasyonist baskilar, tahvil getirilerini ABD Hazine tahvillerinin oldukga altina cektiginden, yuanin dislk borglanma
maliyetleri yeni bir avantaj unsuru haline geldi.

PBOC, raporunda Hong Kong, Tirkiye ve Giiney Kore gibi Ulkelerdeki merkez bankalarinin, ticaret finansmanini desteklemek
amaciyla ikili para takasi hatlarini (swap lines) duzenli olarak kullandigini belirtti. Panda ve dim sum tahvillerinde yasanan hizli
biylme, gegen yil denizagiri ihraggilara 1,4 trilyon yuan (yaklasik 197 milyar ABD dolari) tutarinda fonlama saglanmasina yol agti.
2024 sonu itibariyla, yurtdisina verilen yuan kredilerinin toplami 2 trilyon yuana ulasarak yillik %14 artis kaydetti.

PBOC’ye gore, yurtdisinda artan yuan borclanmasi, Cinli sirketlerin kiresel tedarik zincirlerini genisletme egilimiyle paralel ilerliyor.
Yuan cinsinden finansman, hem ticaret hem de yatirim alanlarinda para biriminin kullanimini daha da yayginlastirarak yuanin kiresel
roltinG glgclendirmesi bekleniyor.
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Kaynak: Bloomberg konsensiis tahminleri
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Yuan/TL goriinimi agisindan bakildi§inda, énimUzdeki dénemde yuanin TL karsisinda da gliclenme egilimini stirdlrecegini
dustindyoruz. Bunun baglica nedeni, Turkiye'de yiksek enflasyon, zayif reel faiz ortami ve para politikasi tizerindeki baskilarin TL'de
deger kaybini desteklemesidir. Ayrica Cin'in ddviz kuru ydnetiminde esnekligi artirma ve dis sermaye girislerini tesvik etme yonindeki
adimlari da yuanin degerini giiclendiren dnemli faktorler arasinda yer aliyor.

Uzun vadede, yuanin rezerv para birimi rollinin artmasi ve kiresel ticarette kullaniminin yayginlasmasi, para biriminin degerini
yapisal olarak destekleyecekir.

Bloomberg konsensts tahminlerine gére yuanin ABD dolari karsisinda 2026 yilinda yillik bazda %1,4 oraninda deger kazanmasi
bekleniyor. Ayni kaynaklara gére ABD dolarinin TL karsisinda %18,4 oraninda ylikselmesi 6ngorillyor. Bu varsayimlar altinda,
mevcut yuan/TL kuru 5,95 seviyesindeyken, 2025 yil sonunda 6,13, 2026 sonunda ise %20,1 artigla 7,36 seviyesine ulagmasi
bekleniyor.

Bu projeksiyonlar, hem Tiirkiye'deki makroekonomik gelismelerin hem de Cin'in daha aktif bir para politikasi durusunun etkisiyle,
yuanin TL karsisinda orta vadede istikrarli bir giiglenme trendi sergileyecegine isaret ediyor.
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Bu rapor, ICBC Yatirim Menkul Degerler AS (“ICBC Yatinm”) tarafindan yalnizca ICBC Yatinm miisterileri iin hazilanmigtir. igerdigi bilgilerin giivenilir olduguna inanilmakta
olup kamuya agik kaynaklardan elde edilmistir. Ancak, ICBC Yatirim bu bilgilerin dogrulugu veya tamligi konusunda herhangi bir garanti vermez. Bu raporda yer alan gértsler,
tahminler ve projeksiyonlar, yalnizca raporun hazirlandigi tarihte yazarin mevcut degerlendirmesini yansitmaktadir. Bu gorisler ICBC Yatirim'in kurumsal goristini
yansitmayabilir ve herhangi bir bildirimde bulunulmaksizin degistirilebilir. ICBC Yatirim, bu raporu giincelleme, revize etme veya igeriginde yer alan herhangi bir géris, tahmin ya
da projeksiyonun degismesi ya da sonradan yanlis hale gelmesi durumunda alicilari bilgilendirme yikimliilugu altinda degildir.

Bu rapor yalnizca bilgilendirme amaciyla sunulmaktadir. Herhangi bir finansal aracin alim ya da satimina ya da belirli bir yatirim stratejisine katilim igin teklif veya teklif cagrisi
niteligi tasimaz. Bu raporda bahsedilen finansal araglar tim yatirimcilar igin uygun olmayabilir ve yatirimeilar kendi yatirim kararlarini kendileri vermelidir. Finansal araglarin
fiyatlari ve erisilebilirligi 6nceden bildirim yapiimaksizin degisebilir ve fiyat dalgalanmalari ve diger faktérler nedeniyle yatirim islemleri zarar ile sonuglanabilir. Bir finansal arag,
yatinmcinin yerel para biriminden farkli bir para biriminden islem gériiyorsa, déviz kurlarindaki degisim yatirim tizerinde olumsuz etki yaratabilir. Gegmis performans, gelecekteki
getirilerin garantisi degildir.

Bu raporda yer alan goris ve tahminler, yatirim danismanhigi hizmetleri kapsaminda degildir. Her ne kosulda olursa olsun, ICBC Yatirim ya da bagli oldugu kurumlar, istirakleri,
bagli ortakliklari, temsilcileri veya acenteleri, bu raporda yer alan bilgilerden kaynaklanan dogrudan, dolayl, tesadfi, netice kabilinden dogan veya érnek teskil eden zararlardan,
kar kaybi dahil ancak bunlarla sinirli olmamak Uzere, higbir sekilde sorumlu tutulamaz. ICBC Yatirim personeli ve danismanlari da bu bilgiden kaynaklanan dogrudan veya
dolayli zararlardan higbir sekilde sorumlu degildir.

Bu raporun internet veya e-posta yoluyla iletimesi sirasinda herhangi bir viriis ya da teknik sebeple alicinin donanim veya yazilimina gelebilecek zararlardan ICBC Yatirim
sorumlu tutulamaz.

Bu arastirma raporunun igerigi, ICBC Yatirim'in énceden yazili izni olmaksizin higbir sekilde kopyalanamaz, iletilemez ya da gogaltilamaz. ICBC Yatirim, bu kapsamda tiglincii
taraflarin eylemlerinden dogabilecek herhangi bir sorumluluk kabul etmez.

Bu dokiiman (“Dokiiman”), ICBC Yatirim tarafindan hazirlanmistir. Dokiiman yalnizca bilgilendirme amaciyla sunulmakta olup, (i) herhangi bir finansal aracin alimi ya da satimi
icin bir teklif ya da teklif cagrisi teskil etmez ve/veya (i) herhangi bir yatirim kararina iliskin profesyonel bir tavsiye niteligi tagimaz.

Dokiiman, elektronik posta ve normal posta yoluyla profesyonel yatirimcilara dagitiimaktadir ve higbir sekilde tamami ya da bir kismi yeniden dagitilamaz, ¢ogaltilamaz, ifsa
edilemez veya yayimlanamaz.

Bu dokiimanda yer alan bilgi, goris, tahmin ve dngoériler, ICBC Yatirim tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilmis veya bu kaynaklara dayanilarak
hazirlanmistir. Ancak, bu bilgilerin dogrulugu, eksiksizligi veya isabetliligi konusunda agik ya da zimni higbir garanti verilmemekte ve ICBC Yatirim, bu dokiimanin alicilarina
ve/veya herhangi bir tiglincii tarafa karsi higbir sorumluluk, yikiimlilik veya tazminat altina girmemektedir.

ICBC Yatirim, bu dokiimanin igerigiyle dogrudan veya dolayl olarak iliskili olabilecek ¢esitli faaliyetler ve islemler iginde bulunabilir. Bu dogrultuda, ICBC Yatirim, dokiimanda adi
gegen herhangi bir finansal aracta pozisyon alabilir veya piyasa yapicisi olarak hareket edebilir.

Dolayisiyla, dokiimanda yer almayan bilgiler, ICBC Yatirim ile baglantili kisilerin erisiminde olabilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan tebli§ gergevesinde, araci
kurumlar, portfy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir s6zlesme cergevesinde sunulur. Burada ulasilan sonuglar, tercih
edilen hesaplama yéntemi ve veya yorum tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi saglikli
sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.

ICBC Yatirim, gerekli yetki belgelerine sahiptir (Aracilik Yetki Belgesi, Belge No: G050 (388); Belge Tarihi: 01/01/2016) ve Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) denetiminde ve SPK
mevzuatina uygun sekilde faaliyet gostermektedir.

yatirimarastirma@icbcyatirim.com.tr
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