30 Uzman goriisleri
Yatirim tavsiyesi degildir

Analiz

Cumhur Ornek
Bagkent Menkul
Genel Miiduirii

Uzun soluklu
yiikselis icin
heniiz erken

orsa Istanbul, yilin son cey-
Breéine kiiresel merkez ban-

kalarinin faiz indirim dén-
giisliniin etkisiyle bagladi. Ancak
uzun soluklu bir yiikselis icin he-
niiz erken. Artan jeopolitik riskle-
rin golgesinde, ekonomik dongii-
dekiyavaglama ve bozulan beklen-
tiler, yatirimeilarin para piyasasi
fonlarindan sermaye piyasalarina
gecisi icin uygun finansal iklimi
yaratmiyor. Bunun iizerine, bek-
lentilerin iizerinde agiklanan ey-
lil enflasyonu, bu siirecin daha da
gecikecegine igaret ediyor. Ban-
kacilik sektoriinde ikinci geyrek-
te en kotliniin geride kaldigina da-
ir genel bir kan1 vardi. Ancak mev-
cut durumda, bankalarin bireysel
ve kiiciik igletme segmentlerinde
aktif kalitesindeki bozulma riski,
fonlama oranlarinin beklenen-
den daha uzun siire yliksek kal-
ma olasiligi ve ayricazorunlukar-
siliklar tizerinden fazla likidite-
nincekilmesimaliyetleriizerinde
baski yaratmaya devam ediyor.
Bardagin dolu tarafinda ise, ban-
kacilik endeksinin bu olumsuz-
luklarin bir kismini dolar bazinda
zirveden ylizde 25 oraninda dii-
serek fiyatladigim soyleyebiliriz.
Yatirimcilar, endeks i¢cin maliyet
olugturmak adina 250-260 dolar
araligini takip etmeli diye diisii-
niyorum.
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Dincer Kurt
Ahlatc Yatirim
Aragtirma Uzman

Altina olan talep
canli kalmaya
devam ediyor

Itin fiyatlar,, jeopoli-
tik risklerin yilikselme-
siyle artig gosterirken,

Iran’in petrol {iretiminin teh-
likede olmasi petrol fiyatlarini
da ytikseltti. Bu da, dolayli ola-
rak altimin yiikseligini destek-
ledi. Israil’in saldirilara karsi-
lik vermeyerek gerilimi diigtiren
aciklamalari ise, kisa vadede al-
tin fiyatlarinda geri ¢ekilmele-
re neden oldu. Ancak, bolgedeki
uzun vadeli belirsizlikler, altina
olan talebi canli tutmaya devam
ediyor. ABD’deki resesyon en-
digeleri, altin fiyatlarini yukari
ceken bir diger faktor oldu. Ja-
ckson Hole Sempozyumu'nda
major merkez bankasi bagkan-
larinin enflasyonun kiiresel bir
riskolmaktan ¢ciktifiniveiggiicti
piyasasindaki risklere odaklan-
malari, altina olan talebi artirdi.
Ancak, ABD’de aciklanan son ta-
rim dig1 istihdam ve igsizlik ve-
rilerinin beklentilerin tizerinde
olumlu gelmesiyle resesyon en-
diseleri azalds, dolar gliclendive
budurum altin fiyatlari tizerinde
baski olugturdu. Teknik acidan
2670dolar seviyesininagilmadi-
g1surece altin alimlari riskli ola-
rak degerlendirilebilir. Olasigeri
cekilmelerde ise 2531 dolar se-
viyesi 6nemli bir destek noktasi
olarak 6ne ¢ikiyor.

PETROL

Harun Demircan
Integral Yatirim
Aragtirma Analisti

Petrol
fiyatlarinda
kar satislan

etrolde jeopolitik riskler ile
Pya§anan gliclii yukar: yonli

hareketlilik, yerini kar rea-
lizasyonlarina birakmig goriinii-
yor. 1 Ekim'de Iran’in Israil’e yap-
t181 saldiriyla, petrol fiyatlarinda
yukar: yonli hareketlilik hiz ka-
zanmisty. Saldirmin ardindan Isra-
il'in Iran’a kars1 misilleme yapma-
s1 beklentisi, petrol fiyatlarindaki
hareketliligi destekledi. Ancak bu
siirecte gerginligin daha da yukar:
tirmanmamasi, 81.00 seviyelerine
dogruyiikselen Brent petrolde ge-
ricekilmelere neden oldu. Teknik
acidan bakildiginda, Brent Pet-
rol'de 1 Ekim tarihinde baglayan
yiikselis sonrasi kritik seviye olan
75.00 seviyesinin agilmasi yuka-
r1 yonli hareketliligi destekledi.
81.10 seviyesine dogru ylikselen
Brent, bu seviyeden gelen kar rea-
lizasyonlari sonrasi 50 giinliik ha-
reketli ortalama olan 76.10 sevi-
yesine dogru geri ¢ekilme yagadi.
Asag1 yonlii hareketlili§in devam
etmesi durumunda ilk kademede
76.10 bolgesi destek seviyesi ola-
rak takip edilebilir. Bu seviyenin
kirilmasi durumunda alt tarafta
bulunan 75.00 seviyesi kritik des-
tek olarak karsimiza cikiyor. Ote
yandan, glclii alimlarin tekrar
hissedilmesi durumunda 78.00
seviyesi ilk diren¢ bolgesi olarak
izlenebilir.

Piyasalarda hareketlilik ve yogun veri guindemi devam ederken, yatirimci nasil bir yol
haritasi cizmeli? Isin uzmanlarindan her yatinm aracina yonelik yeni senaryolar...
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Bankacilik
endeksinin bu
olumsuzluk-
larmn bir kismim
dolar bazinda
zirveden ylizde
25 oranin-

da duserek
fiyatladigim
soyleyebiliriz.
Yatinmecilar,
endeks icin
maliyet olustur-
mak adina
250-260 dolar
araligini takip
etmeli diye
distntyorum.
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Yabancilarin son
ceyrekte tahvile
ilgisi artabilir

trkiye'nin 10 yillik devlet
T tahvili faizleri, yerel ban-

kalarin ytliksek arz baski-
s1 nedeniyle alim yapmakta te-
reddiitetmesive MerkezBanka-
sinin faiz indirimlerini gelecek
yil i¢in erteleyebilecegi beklen-
tilerinin artmasiyla, rekor sevi-
yelerden cok da uzak olmayan
28’eyaklagti. Bunaek olarak, ya-
banc1 yatirimeilarin Tiirkiye'ye
olan ilgisi bor¢lanma araclar:
baglaminda geligen tilkelere ge-
len fon akimlarinin giindemin-
de kalmaya devam ediyor. Ttiir-
kiye, eyliil ay1 sonunda gercek-
lestirdigi en biiyiik uluslararasi
tahvil satisindan 3,5 milyar do-
lar gelir elde ettive vade degisik-
ligi de bu tarafi destekledi. Son 4
yilin metriklerine baktigimizda,
10 yilligin getiri medyani18.904
seviyesinde. Varyans aralig ise,
13.086-24.799 arasinda. 10 y1l-
l1ig1n getirisinin, 2022 Haziran
ayindan sonra varyans trendi-
nin 2024 Temmugz itibariyle yu-
karisina ciktigini gézlemliyoruz.
2024 Mart ayindan bu yana da
varyans araliginin iist bandin-
dan uzaklagmaya bagladigini ve
eylil ayiyla birlikte bu momen-
tumun arttigini gérmekteyiz.
Son enflasyon datasi sonrasin-
daise, faiz indirim beklentileri-
nin 2025ilk ceyrege sarkmasi ve
TCMB’den beklenen faiz indi-
rimaksiyonubaglaminda, global
portféy akimlarinin 2024 son
ceyreginde TL tahvillere olan il-
gisini arttirabilir.

Etem Oztekin
Ata Yatirim
HazineGMY

Mevduat
faizleri yatay
seyrediyor

L mevduat faizlerinin
Tpatika31y1a ilgili gortgii-

miizii koruyoruz. Merkez
Bankasr'nin acikladigimevduat
haftalik akim verisinden gordii-
gtiimiiz kadariyla TL mevduat
faizleri Mayis ayinda en yiiksek
noktalarini gordiikten sonra
yaklagik %5-6 asagiya gelerek
Haziran ayindan bu yana yatay
seyrediyor. Bankalarin rasyola-
r1dolayisiyla donem dénem or-
talamadan hafif sapsa da yeni
baglanan vadeli mevduatlarin
ortalamasi yaklagik %48,50 se-
viyelerinde seyrediyor. Bu sevi-
yelerin -ortalamada- 6ntimiiz-
deki donemde gorebilecegimiz
en yiksek seviye olacagini 6n-
goruyoruz. Aralik ya da Ocak
ayinda baglayacagini diigtindu-
glimiizfaizindirimidongiisiiyle
birlikte mevduat faizlerinin de
once %40-45araligina, sonrada
2025in ilk ceyreginde %40'1n
altinainmesinibekleriz.
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SATIS BUYUMESI Mi, KAR BUYUMESI Mi?

Satis biiyiimesi; pazar pay artis), potansiyel
karlilik, yatinmet ilgisi, faaliyet basarisi. Devamlilik
riski, karhlikla értlismeme riski.

Kar biiyiimesi; Finansal saghk, stirdiirtilebilirlik,
deger biiytitme, temettii potansiyeli. Satis ve

yatinm eksikligi, tek seferlik kazanclar.

Kriterleri saglayamayinca
endeksten cikarildi. Fiyati satis
baskisi ile birlikte geriliyor

Eczacibasi Yatirim'in BIST 100 Endeksi'nden
cikarilma sebebi hakkinda bilgi
edinebilir miyim? e Meliha Cinar

Meliha, BIST 100 Endeksi’nde yer alan hisseler,
uger aylik donemlerle yani yilda dort kez gozden
gecirilir. Bu degerlendirme sonucunda, endekse
dahil olacak veya endeksten cikarilacak hisseler
belirlenir. Endekste yer alacak hisseler, iglem hac-
mi, piyasa degeri, likidite gibi ¢esitli kriterlere
gore siralanir ve ilk 100 icine girenler bir sonraki
dénemicinendeksiolusturur. Sondegerlendirmede
Eczacibagi Yatirim Holding siralamaya giremedigi
icin endeksten cikarilan hisselerden biri oldu.
Sirket, gecen yil karim diigiiriirken bu yilin ilk
yarisinda zarar agikladi. Hissenin fiyat: da Aralik
2023ten buyanasatisbaskisiyla diistiyor.

Borsa diiserken ciktig1 seviyeye
yakin fiyatta kalmayi basardi.
Bu siirede yabancilar satti

Sanki Garanti Bankast'nin ¢ikisi durmus gibi? Hisse
hakianda ne diisiiniiyorsunuz? e Atakan Bedir

Atakan, Garanti Bankasi gecti§imiz temmuz ayinda
enyliksek 138,30 TLye kadar ¢ikt1. Bundan sonra da-
ha ziyade yatayda bir hareket sergiledi. Ayni siire
icinde borsada ciddi bir satig dalgas: yasand. Bir¢cok
hisse 200 giinliik ortalamasinin altina geriledi. Buna
kargin Garanti Bankasi zirvesine yakin seviyede tu-
tunmay1 bagardi. Ote yandan hissenin Nisan 2021’de
en diistik 5,95 TL'ye kadar geriledigi nazara alind-
ginda mevcut fiyat seviyesi daha da anlamh goriile-
cektir. Hisse, temmuzdan bu yana direng gésterse
de 6zellikle yabanci kurumlar Deutsche Bank ve Bo-
fA'dan satig agirlikl islemler geldi. Emeklilik fonlar:
iseaynisiirede alimyaptu.
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