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Sabah Stratejisi
Neleri takip ediyoruz?

istanbul’dan giinaydin,

O giindeyiz. 4 yilin ardindan ilk kez Fed’in faiz indirimi adimi atacadi giine girmis
bulunuyoruz. Odak noktamizi dogru belirlemekte fayda var. Bir kez daha son
2 aydir inatla anlatmaya ¢alistiklarimizin (zerinden gegelim: Fed’in federal
fonlama orani araligini asagi yénde degistirmesi, yani, faiz indirimi siirecine
girmesi, elbette ki 6nemli bir konu bashgi. Ancak, bazi sorulara yanit bulmak
elzem ve hali hazirda bunu basarabilmis degiliz. Ne gibi? Fed’in neden faiz
indirim siirecine dahil olacagi gibi. Burada enflasyon &nemli bir gerekge.
Listenin ilk siralarindaki pozisyonunu daha asadilara dodgru kaybettigini
séyleyebiliriz. Peki, kim ile yer dedistiriyor? istihdam ve biiyiime. Arz ve talebin
fazlasiyla etkili oldugu Amerikan isgiicii piyasasindaki gidisat, dengelenme ve
normallesme sinyalleri vermeye basladl. Fed’i de ikna eder duruma geldi.
Esas kritik nokta ise ekonominin resesyonun esidinde olup olmadidi konusu.
Gayrettepe/istanbul __adresimizden, gelen _makro _verileri _okuyabildidimiz
kadariyla, biz _heniiz bu tarz bir endisede degiliz. O nedenle Fed’in éncelikle
metinde, devaminda projeksiyonlarinda, en son kisimda ise Baskan Powell’in
basin toplantisinda neyi, nasil anlatacagina ¢ok iyi odaklanmak gerekiyor. Biz de
béyle yapacadiz. Satir aralarindaki detaylari ¢cekip ¢ikarmaya ¢alisacagiz. Gelin
biraz da matematik ile hafizami yenileyelim: Haziran’daki projeksiyonlar, 2025
ABD biiyiimesi i¢in %2, issizlik orani icin de %4.2 seviyelerini isaret etmisti.
Muhtemelen Fed, bu rakamlara yakin tahminler paylasacak. Bliyiimede ¢ok daha
diistik, issizlik oraninda ise ¢ok daha yiiksek bir senaryo, volatilitesi yiiksek, farkh
bir zayif fiyatlama ortamini karsimiza cikarabilir. Bir diger detay ise Fed’in
indirimlere baslarken, 2025 sonundaki fonlama oranini nerede gdrecedi.
Yine Haziran’da, %4.1°i isaret etmisti. %4’liin ne kadar asadisina gelinecegini
merak ediyoruz. Tahminimiz, %3.5-3.6’nin isaret edilmesi. Bu da NSA’da mevcut
tahvil rallisine ek alan a¢ilmayacagi demek. O nedenle, Yurt Disi Piyasalar
Béliimiimiiz ile ortak diisiincemiz, hisse senetlerinde asagi ve tahvillerde ise
yukari yonlii diizeltme olasiligini 1-3 ay vadede géz ardi etmemek yéniinde.
Son olarak, 2024’iin _bize 6drettiklerinden bir digeri de Fed giinii ile 24 saat
sonrasini ayri fiyatlama riskimiz oldugu. Bunu da unutmamak gerek.

Yurt ici piyasalar. Diin, yerel varliklara yénelik, bilhassa Tiirk hisse senetlerinde,
kismen kipirdanma ve yeniden yukari yénlii fiyatlama istedine dair “emin
olamadigimiz”_sinyaller aldik. 5y vadeli USD cinsinden CDS’imizde %3 geri
¢ekilme olurken, kapanis, 261bp ile 30 Temmuz’dan bu yana en diisiik seviyede
gergeklesti. BIST 100 endeksi islem hacminde TL ve adet bazli nispeten
toparlanma olurken, kapanis seviyesi olarak da giin igerisindeki yiiksek noktasina
son derece yakin bir endeks izledik. Kalicihdini_izlemekte ve geri déniise ikna
olmakta fayda var. Bunlari konusabilmek icin, S3 civari ya da 10000-10200 puan
seviyelerinin lizerine yerlesmeyi énemli gériiyoruz. Ek olarak, 3C finansallarina
dair zayiflama siirecinin devam edecegi seklindeki serhimizi de diiselim. Sektérel
bazlh tercihlerimiz hala daha bankacilik, havacilik, telekom, savunma, segici
olmak kaydiyla yenilenebilir enerji, banka agdirligi yiiksek ya da portfoy
gesitlendirmesine odaklanmis holdingler, yine segici olarak yenilenebilir enerji
ve hastane temsilcileri olarak sekillenmeye devam ediyor.
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Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler, Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir ve higbir sekilde, alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz Yatirim, bu bilgilerin
dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak
hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk okuyucularin
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlisligindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve DenizBank
Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan bilgiler dolayisiyla ortaya
¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik
bir yatinm tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirm
Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bolimi Deniz Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz.
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