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Yatirim Stratejileri :

2025 yili ilk yarisinin Tiirk hisse senedi piyasalari icin beklendigi kadar kolay ge¢gmeyecegini diisiiniiyoruz. Yilin
ikinci yarisi icin daha iyimseriz.

TL Giiglii, Reel Faiz yiiksek kalmaya devam edecek.

iceride enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislarindaki katilik, Merkez Bankasindan gelecek olan faiz
indirim dongiisiiniin yeteri hizda ger¢ceklesmeme riskini tasiyor.

Diger taraftan yiiksek reel faiz diizeyi (alternatif getiri) yerli yatinmci tarafindan borsaya girisi kisitlamaya
devam edebilir.

2024 yilinda beklenen yabanci girisi gergeklesmedi. Umutlar 2025’e kalmis durumda.

Global ortamda ise, giiclii USD, gorece yiiksek FAIZ diizeyi ve olasi Ticaret Savaslari piyasalarin yiikselis alanini
kisitlayabilir

Bu ¢ergevede yilin ilk yarisinda 250 USD altina dogru bir gerilemeyi ihtimal dahilinde goriiyoruz. Yilin ikinci
yarisinda ise, enflasyon ve faizlerdeki gerilemenin belirginlesmesiyle yukari yonlii egilimin giiclenebilecegini
disiinliyoruz. Boyle bir ortamin saglanabilmesi halinde, Kredi not artislari ve yabanci yatirimcilarin da
katilimini muhtemel goriiyoruz.

Sektor Seciminde 2024 icin 6ne ¢ikardigimiz BANKACILIK ve HOLDING Sektérlerinin, 2024 kadar belirgin
olmasa da 6n planda kalmaya devam etmesini bekliyoruz.
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Yatirim Stratejileri :
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Yatirim Stratejileri :
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Yatirim Stratejileri :
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’ / ortasinda asag1 yonde sonlandi... 304-314 USD araliginda bir fiyat ll” ’”*ll 260
’ // bosluguyla olusan bu kirilmanin ardindan da asagi yonli bir seyrin etkili ' Il h
ﬁ ’J ’ / oldugunu piyasada en diisiik 250 USD bélgesinin test edildigi ve bu 250
1* ‘ / seviyelerden gelen tepki alimlariyla endeksin yili 290 USD civarinda 250 0
H Hl // tamamladigini gériiyoruz. 2025’e baktigimizda ise, yerli taraftaki
| 1‘ T?’ / pozisyonlanma ve alternatif getiriler de dikkate alindiginda piyasay1 300- 20
HI / 314 USD bolgesi tizerine kalici bir sekilde tasiyabilecek gliciin, yabanci
/l-/ girisleri olusmadikga, bulunmasinin zor oldugunu distiniyoruz. Asagi
/ yonde baktigimizda ise, dncelikle 270 USD olmak lzere esas olarak 250-230 20
USD bolgesinin ana destekler oldugunu soyleyebiliriz...
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Yatirim Stratejileri :
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- Makro,yap’laa 4 nolu diizeltme dalgasi icinde bulundugunu

cj,ijsﬁﬁdi]éﬂmﬂz piyasada, bu diizeltmenin 8,500'lerde

_~"tamamlanmis olma ihtimali var. Ancak 4. dalgalarin zamana
yayilan ve kompleks olma karakterlerinden dolayi, bu
dizeltme dalgasinin son pargasinin 2025 in ilk bélimlerinde
muhtemel bir G¢gen formu icinde devam etme ihtimalini
ylksek gortyoruz. Daha dusik gérdigiimiz bir baska olasilik
ise, diizeltmenin son parcasinin asagi ydnde yeni bir ZIG-ZAG
yaplya donlismesi...
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Yatirim Stratejileri

BIST100 Ginluk USD BIST100 Haftalik USD
A 310uUsD ! i o
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EW Dalga yapisina bir bakis...

USD bazinda takip ettigimiz teknik yapida, 2021’den gelen 5 pargali yiikselis, 2023
sonlarinda 310 USD bdlgesinde sonlanmis durumda ve bu seviye bizim i¢in uzun
vadeli resimdeki yiikselisin (1) olarak etiketledigimiz tepesi... ilerleyen siirecte ise,
(2) nolu diizeltmenin bitmesini ve USD bazindaki zirveleri hedefleyecek makro (3).
dalga yikselisin olusmasini bekliyoruz. (2) nolu dizeltmenin 250 USD’a dogru
yasanan gerilemeyle tamamlanmis olma ihtimali bulunuyor. (KOSAN YASSI) Ancak
2024 icinde gorulen ve bizim (B) tepesi olarak isaretledigimiz 340 USD bolgesi -150
dikkate alindiginda, mevcut diizeltme DUZENSIZ FLAT bir kalipta da gelisiyor
olabilir, ki boyle bir durumda (2) nolu dalganin dibi 250 USD altina yasanabilecek
bir sarkmayla da tamamlanabilir.. Boyle bir senaryo bizim klasik formasyon analizi
kapsaminda olusabilecegini dlislindigliimiz blyuk bir «ters omuz bas omuz»
formuyla da 6rtisttgl icin 2025 icinde 250 USD altina yasanabilecek bir

savrulmayl muhtemel gériyor ve esas olarak uzun vadeli yapidaki ¢ekici altm;é- - ... ... ...,.,}.}¢ee i \ .l ... . ... .., .
firsatlarinin boyle bir hareketin ardindan yasanabilecegini disiiniiyoruz... ;(;ET %&iﬁ%&i;q‘l Q2261Q§Q|1 g&ml %%T %?ﬂl%ﬁq‘l %ml %ml %qugq‘l %%T ;&?}T
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Yatirim Stratejileri :

2025 yilinda Yurtici piyasalarin ana hikayesi politika faizlerindeki

indirimlerin yapisi olacak... Aralik 2024 itibariyla temkinli bir yénlendirme ve 250bp’le TCMP Politika Faizi =
baglayan politika faizindeki asagi seyri ise, heniiz oldukg¢a yapiskan 6zellikteki enflasyon -50
datalari belirleyecek. Enflasyonun yilsonu itibariyla %30’lu seviyelere dogru gelmesi ve %47,50 5

araliklarla devam eden faiz indirimleri neticesinde yillik ortalama faizin (alternatif getirinin)
de %37-40 araliginda olusabilecegi distnildiglinde, hisse senetlerinin ¢ekici olabilmesi
icin en azindan %45-50 getiri potansiyeli sunabilmesi gerektigini diistinliyoruz. CDS TR2YT

tarafinda da, ABD tahvil faizlerindeki volatilite asagi yondeki alani kisithyor. TR Tahvillerdeki %37.50
getiri egrimiz halen ters (inverted) bir yapida ancak asagi egilim devami riskli varliklari n -30
destekleyebilir..
-20
-15
~ /20 0P TR2-10YT
Spread bi76]
A -5

Getiri egrisi halen ters (inverted) ancak_0
asagi egilim olumlu... Burada 6zellikle --5
yabanci ilgisinin devami kritik ve olasi +
bir hikaye i¢cin yurtdisi SWAP’larda )
kademeli bir gevseme destekleyici --15
8labili 20
TR5Y CDS 257 bp

--25
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Yatirim Stratejileri :

Olasi Kredi Degerlendirme Tarihleri PARA POLITIKASI KURULU TOPLANTILARI VE RAPOR TAKVIMi

Moody's 24 Ocak - 25 Temmuz Para Politikas: Kurulu Para Politikasi Kurulu Enflasyon Raporu
Fitch 31 Ocak - 25 Temmuz Toplant: Karan Toplant: Ozeti

S&pP 25 NISAN - 17 Ekim TCMB Politika Faizi i '

Kredi notumuzdaki
olasi artislar 2025’in
bir bagka olumlu

hikayesi olabilir...
Ancak muhtemel tarihleri
de inceledigimizde bu
konudaki beklentilerin
daha ¢ok yilin ikinci
yarisinda ve enflasyonla
miuicadelede saglanacak
basarinin ardindan
gelmesini daha
muhtemel gortyoruz§.
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Yatirim Stratejileri:

BIST Banka/ BIST Sinai Endeks
Rolatif Performans- haftalik

x‘ BIST Mali/ BIST Sinai Endeks /
Rolatif Performans- Haftalik
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2200112 2016 2017 2018 2019 ZOiZD 2021 2022 2023 220;;"2025 2026 2027 2028
\ T'LLII
2024’e yonelik baskin goriisiimiiz; XBANK-XUMAL
Endekslerindeki giiclenmenin artarak devam edebilecegi
olmustu. 2025’e yonelik olarak da, 2024 kadar giiglii olmasa da
bu egilimin devam etmesini bekliyoruz... 2025’in ana hikayesi olan
-0,5

politika faizlerindeki indirim ve normallesme temasinin en ¢ok Bankacilik ve
Mali Sektdrii desteklemeye devam etmesini bekliyoruz. SINAI tarafta ise,
gorece yuksek reel faizler, kur tarafini baskilamaya devam edecek ve gerek
iceride, gerek de disarida Avrupa gibi ihracat pazarlarindaki sogumanin
etkisi hissedilmeye devam edecek.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
2000 2010 2020
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Yatirim Stratejileri:

-'1'”55 [SEMBOL| | SON [BU.YILFA
5 | XSGRT 63283,22 +87,80
P XILTm 2370,54  +TDAT
45| | XBANK 14847,25  +70,32
XUMAL 11976,50  +51,84
Fa XSGR B\ XTCRT 2500130 +50,61
/ 1,35 | XUTEK 14024,52  +46,99
USDTRY ¥ 35,084 +10, 0 3508097+
XUSIN 13192, +14,40 XILETISIM TUFE T 2312005 +42,90
EURTRY J} 36,589 +11,75 XBANK ) +41,
= XuHiz 9660,01  +41,24
42| |XHOLD 9227,20 +38,93
XGIDA 1214730  +37,46
XU030 10981,59  +36,91
XGMYO XKURY 847259  +35,26
XUTUM 11593,86  +35.18
XULASTIRMA XUD50 8858,73  +34,79
;((:(I)‘TL“;ETLER XU100 1002547  +34,21
XINSA 11065,06  +33,80
XGIDA XTRZM 1319,23  +32,.27
XBLSM 482010  +30,07
XTASTOPRAK XTAST 14036,68 +28,10
XMADN 6813,02 +27,03
XTEKS 1T 372249 +24,35
XFINK 3906,95 +2217
XUSIN XHARZ 92559,09  +16,13
XMETAL ESYA XUSIN 13192,59  +14,40
XELEKTRIK XKOBI 2533631  +14,11
XMANA XME SY 2119417  +13,49
XELKT 511,60 +13,14
XMANA 1664643  +12,28
XKAGT 5522,84  +4,87
XYORT 3542,85  +4,67
R R R EE L EEE L LR R EEE R R RN R E LR R LR XKMYA 11617,12 +1,36
3 | 0ca24 | Sub24 | Mar24 | Nis24 | May24 | Haz24 | Tem24 | Agu24 | Eyl24 | Eki24 | Kas24 | Ara24 | 0cals | Sub25 Mar25 XSPOR 3160,20 13,85
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Yatirim Stratejileri :

BIST Yabanci islemleri

1,789 -1,989 -584 -4583  -1632 | -4,491 | -712 | -2,619% o =
> 5 2013 -400

. . . 1. - 2014 2,256

2018'den beri son 7 yilda 16,6 Milyar USD ‘in {izerinde yabanci satigi i R v
gerceklesti... 2025 yilinda da BIST’in yabanci talebi gérip goremeyecegi 2016 1 673::

. i. . .. ... 2017 e
piyasa acisindan kritik belirleyicilerden birisi olacak, ancak 2024 son e
boélimleri itibariyla bu konuda yeterli umudun olusmadigini da 2019 .4-222
. . . 2020 y

séylememiz gerekiyor... 501 o883

2022 -4,491

BIST100 USD 2023 712

2024*Kasim -2,619

| Son7YiIl -16,661
2024 A/S Fark
Ocak 290.0
TCMB Yabanci Islemleri Subat -106.0
“TCME Datasi * 20.Aralik Hafasi Haftasi ~ Mart 99.0
Kur & Fiyat Etkisi Harig Degigim Nisan 136.0
(Milyon USD) 2024 MayAls -353.0
Hisse Senedi -2.592 :'az"a“ . js'g

Repo+ Tahviller 22262 bkl -
Repo 5543 Agustos -577.0
OST 360 Eylal -15.0
Yabanci Takas %: 28 (38) Devlet tahvili 16359 i:':m '?gg-g
Toplam 19.670 7
Aralik
17 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 Toplam -2,619
| 2020
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Yatirim Stratejileri :

120
tr
| % % i A Turklye
9 \ ’ / 1 "1
A — | ' [V Brezilya
021 ' 02 023 204 ws m n . v
. . Nap: i G.Afrika
Gelismekte olan piyasa CDS’leri icin ana
risk, DXY ve US10YTahvillerde
yasanabilecek yukari yonlii trend Meksika

kirilmalari... 2024 yilinda FED’in faiz indirim
beklentisiyle gbrece rahat ve asagi yonli bir egilim
sergileyen EM CDS’lerinde, 2025 yilina yonelik ana risk
olarak, Dolar Endeksi ve ABD Tahvil Faizlerinde yukari yonli
yasanabilecek trend kirilmalarini gériyoruz... Dolayisiyla
yerli CDS ve Eurobond cephesindeki olumlu beklentilerin

1.200

900

r600

T
()
=
[=)

198,24

130,62(

cogunlukla fiyatlandigini ve asagi yondeki alanin daraldigini
soyleyebiliriz. 2020 | 2024 | 2022 | 2023 | 204 | 2025
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Yatirim Stratejileri :

120 -30
74
m Tarkiye 10YT
nr o
104
18
. Brezilya 10Y T
% .
2
HIOZIA o ““2622’ o "\“2013‘ s MH‘NI" Y “"202'5"““ = g
] ] o ) /\ \\ Meksika 10Y T
Gelismekte olan piyasa tahvil faizleri ve N | 104
CDS lerinde ABD Tahvillerindeki yukari .
egilim baski yaratiyor... Bu noktada, yilin son R Bib
béliimlerinde yurtici piyasalarin géziinden kagmis G.Afrika 10Y T
olabilecek Brezilya’daki bozulmaya dikkat gekmek
istiyoruz. 2025’e yénelik olarak CiN, EM’ler icin dnemli
bir belirleyici olmaya devam edecek. Diger taraftan, 679

Ozellikle Brezilya ve Meksika (hatta Hint Ruppisindeki

USD’ye karsi yasanan deger kaybi) Gelismekte olan

Piyasalarin 2025 yilinda da 6neml|i zorluklarla micadelfe -t - ———~—~———~ —— — —— —— ——— ————

etmekzorundakaIabiIeceéinigésteriyor... SMNMHT AEEKAOSMNMHTAEEKAOSMNMHTAEEKAOSMNMHTAEEKAO SMNMHTAEEK
2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025

Hindistan 10Y T6.
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Yatirim Stratejileri:

Tiirkiye
Cin

Hindistan

-2.1

MSCI EM

1.9

1.8

1.7

1.6

-1.5

-1.4

1.3

-1.2

MSCI EM/MSCI WORLD

Meksika

Brezilya

o8

. EM’lerdeki zayif Performans 2024

., yilinda da devam etti... 2025 yilinda takip
edilecek ana temalarin basinda ise DXY ve Global

Tahvil Faizlerinin yoni belirleyici olmaya aday
gorunuyor..

ERC RN A0S @ 03 7 47z 08 B 02 06 30 04 b 01 2 08 B 03 17 07731 o7 21 0s i 02 8 0%
I 012024 | 022024 | 03 2024 | 04 2024 01 2025 | 02 2025

'3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
2016 2017 2018 2019

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2
2020 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 |
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YKY Yatirim Stratejileri

UYARI NOTU

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm danigsmanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tawsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tawsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonucglar dogurmayabilir.

S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yodnelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair
herhangi bir vaat wveya taahhitte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoért, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.

Size uygun olan yatinm araglarinin ve islemlerin kapsam wve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri
tarafindan talep edilen Urin ya da hizmetin muisteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, mdusterilerin s6z korusu Urin veya hizmetin tasidig riskleri
anlayabilecek bilgi ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum wve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk
grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatinm karar verilmesi amag, bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgi ve wveriler, arastirma grubumuz tarafindan giveniir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirlmamistir. Bu nedenle,
bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ve caligsanlar sorumlu degildir.

Yap! Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatinrm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin
bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goruslerle hemfikir olmamasi mumkundur. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayl, Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S. ortaklar, calisanlari, yoéneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi
doguracak bir s6zlesme cercevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin galisan ve tavsiyenin hazilanmasina katilan tim gergek wveya tluzel kisiler ile musterileri
arasinda 6nlemeyen cgikar gatigsmasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iliskiler dogabilr. Yap! Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye
Piyasas| Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatinm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif
edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin,
calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan wveya dolayl olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkl
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu cikar catismasi durumlarinda Yap! Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., nternet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikas| uyarinca hareket eder.

Bu rapor, sadece goénderildigi kigilerin kullanimi igindir. Bu raporun tumu wveya bir kismi Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya uUcuncu kisilere godsterilemez, ticari amacla kullanilamaz.

G YapiKredi

Yatirm




