Egitim Danismanlik ve Teknoloji

Finans Profesyonellerinin bulusma noktasi...

Piyasa Profesyonelleri: Déviz Alarmi, Tercih 19 Ayin Zirvesinde

Spinn Danigmanlik tarafindan diizenlenen ve Ekim ayinda 133 kisinin katildig,
Piyasa Profesyonelleri Anketi'nin (PPA) sonuglarina gore piyasa
profesyonelleri, TCMB’nin 22 Ekim’de politika faizini %37’den %36’ya
indirmesinin ardindan portfoylerinde doviz ve doviz mevduatinin agirligini
artinrken kisa ve uzun vadeli bor¢glanma araglari ile altinin agirhigini diistrdu.

Ekim ayinda 6ne c¢ikan gelisme, doviz bazl varliklara yonelimin belirginlesmesi oldu. Dolar/TL, ay
basindaki 49,03 seviyesinden 27 Ekim’de 49,79'a cikarak 2026’nin en yiksek TCMB satis kurunu
gordu; ayni dénemde TCMB politika faizini 100 baz puan indirerek TL’nin nominal getiri avantajini
daraltti. Anket bu iki gelismenin ardindan, ayin son haftasinda yapildi. Notr seviyenin 100 kabul edildigi
PPA endekslerinde spot doviz endeksi 116,9’dan 121,1’e ylkselerek son 19 ayin en ylksek seviyesine
cikti ve dokuz varlik sinifi igcinde en ¢ok tercih edilen sinif oldu. Dovizde agirh@i artir diyenlerin orani
10,4 puan artisla %35,5ten %45,9'a yikselirken nodtr kal %48,4'ten %39,1’e geriledi. Doviz
mevduatinda (DTH) hareket daha da gugli oldu: agirhgi artir 15,5 puan artarak %25,8'den %41,4’e
ulasti ve endeks 105,2’den 115,0’e ¢ikti. DTH endeksi hem son 19 ayin en yuksek degerine ulasti hem
de 36 aylik serisinin ikinci en yiiksek seviyesine yerlesti. iki endeksin ayni anda 19 ayin zirvesine
ctkmasi, kurdaki yonelimin tekil bir aylik dalgalanma degil, portfdylerde yapisal bir tercih degisikligi
olarak okundugunu gosteriyor.

Hisse senedi ile mevduat Ekim'de ters yonde hareket etti. BIST 100, Eylil'deki %16,65’lik kaybin
ardindan Ekim’de %9,94 daha gerileyerek 10.759,56 puana indi; iki aylk birikimli kayip %24,9’a ulasti
ve 21 sektdr endeksinin tamami ekside kapatti. Buna ragmen yurt igi hisse senedi endeksi 109,3’ten
115,0’e yukseldi; hisse senedinde agirligi artir tavsiyesi %29,8’den %35,3’e ¢ikti ve agirhigi ¢ok diisiir
%7,3'ten %3,0’'a geriledi. Piyasa profesyonelleri, fiyatlardaki iki aylik sert dizeltmeyi satis sinyali degil
kademeli giris firsati olarak degerlendiriyor. Hisse senedi endeksi, déviz mevduati ile ayni degeri alarak
spot dovizin ardindan ikinci siray1 paylasti. TL mevduat endeksi ise 125,0'den 113,2’ye inerek 11,8
puan kaybetti ve en ¢ok tercih edilen sinif konumundan dérdiinct siraya geriledi; faiz indiriminin
mevduat getirisini dogrudan asagdi ¢cekmesiyle mevduatta agirhgi diisiur ve agirhgr ¢ok diisiir
tavsiyelerinin toplami %7,3’ten %16,5’e yukseldi.

Yurt i¢i borglanma senetlerinde kisa vade ile uzun vade arasindaki ayrisma derinlesti. Para piyasasi
fonlarini da igeren kisa vadeli borglanma senetlerinde agirhigi artir tavsiyesi %36,3’ten %37,6’ya hafifce
yukselse de endeks 111,3’ten 109,0’a geriledi; bu varlik sinifi nétr seviyenin tzerinde kalarak besinci
sirada yer aldi. Uzun vadeli borglanma senetlerinde ise agirhgi artir 9,4 puan disusle %27,4’ten
%18,0’e indi, notr kal %44,4’ten %57,9’a yikseldi ve endeks 99,6'dan 94,0’a inerek son 19 ayin en
dusuk degerini aldi. TCMB’nin yilin ikinci indirimini yaparak politika faizini yilbagindan bu yana toplam
200 baz puan asagd! cekmesi normalde uzun vadeyi cazip kilan bir gelisme; buna ragmen uzun vadede
konumlanma istahinin azalmasi, PPK metninde vurgulanan enflasyon Gzerindeki yukari yonlu risklerin
katilimcilar tarafindan da fiyatlandigina isaret ediyor.

Ayin en belirgin kaybi altinda yasandi. Ons altin Ekim’de %6,8 gerileyerek 4.000 dolarin altina indi ve
Ust Uste ikinci ayi kayipla kapatt;; Subat 2026 zirvesine gore kayip %25’e ulasti. Bu seyir ankete
dogrudan yansidi: altinda agirh@i artir tavsiyesi %41,1’'den %34,6'ya gerilerken agirhigi disur
%12,9'dan %19,5’e yukseldi; endeks 111,7'den 105,3’e inerek altini altinci siraya tasidi. Altinin hisse
senedinden ayrismasi dikkat ¢ekici: katilmcilar disen hisseye ydnelirken disen altinda tersine hareket
ediyor. Yurt digl hisse senetleri 86,1 ile Ust Uste ikinci ay en az tercih edilen varlik sinifi oldu ve endeks
son yedi ayin en duguk seviyesine geriledi. Bu sinifta agirhgi diigiir %38,3 ile en yiksek paya sahip
tavsiye oldu. Yurt digl bor¢clanma araglarinda ise endeks 100,8'den 103,0’a ¢ikarak son yedi ayin en
yuksek degerine ulasti. Notr kal %57,9 ile en yiksek paya sahip tavsiye olurken agirhigr dasar
%17,7’den %11,3’e geriledi.

Ankette bonus soru olarak éniimiizdeki kara veya beyaz kugulardan katihmcilarin en olasi gérdukleri
nelerdir grenmek icin sordugumuz “Oniimiizdeki ii¢ ayda piyasalarda gérebilecegimiz en olasilig
yiiksek siirpriz ne olabilir?” sorusuna 133 katiimcidan 94°G yanit verdi; degerlendirmeye alinan 87
yanitin dértte biri (22 yanit) jeopolitik gelismelere isaret etti ve bunlarin 16’si iran-ABD ile Rusya-
Ukrayna cephelerinde ateskes ya da baris beklentisini dile getirdi. ikinci sirada 14 yanitla yurt igi siyaset
(erken secim, kabine ve bakan degisikligi) gelirken, 10’ar yanitla petrol fiyatlarindaki hareket ve BIST te
yukari yonli tepki 6ne ¢iktl. Kur soku veya devallasyonu isaret eden yanit sayisinin 7°’de kalmasi dikkat
cekici: katihmcilar dévizi tavsiye endekslerinde 19 ayin zirvesine tasimis olsalar da kurdaki yukseligi
artik slrpriz degil, beklenen senaryo olarak gériuyorlar.



Piyasa Profesyonelleri Anketi’nin portféy dagilimi sorusuna verilen yanitlara gére Ekim ayinda piyasa
profesyonelleri portfdylerinde doéviz, déviz mevduati ve yurt i¢i hisse senedinin agirhdini énceki aya
gére ylkseltti. Onceki ay agirh@i artirilan kalemler déviz, déviz mevduati ve TL mevduatti. En yiiksek
artis 1,6 puan ile agirhid1 %7,7'den %9,2’ye ¢ikan dovizde gorildi; déviz mevduati da 1,0 puan artarak
%6,1’e ulasti. TL mevduat %29,3’ten %29,1’e, yurt i¢i hisse senedi %21,9'dan %22,2'ye neredeyse
yatay seyretti; ikisi portfoyin ilk iki sirasindaki yerlerini korudu. Altinin payi 0,7 puan azalarak %10,8’e
indi, kisa vadeli bor¢clanma araglari 1,1 puan gerileyerek %8,1’e dustiu. TL bazh varliklarin portféy
icindeki toplam agirligi Eylil'deki %64,7'den Ekim’de %63,5’e gerilerken déviz bazli varliklarin agirhgi
%36,5’e yukseldi. Portfdy tarafindaki bu 1,1 puanlhk kayma, tavsiye endekslerindeki déviz yénelimine
kiyasla sinirli kaldi; katihmcilarin beklenti degisikligini henliz tam olarak portféylerine yansitmadigi,
dolayisiyla dévize gegisin dnumuzdeki aylarda slrebilecegi anlamina geliyor. Mevduat ile hisse
arasindaki fark Eylul'deki +7,3 puandan Ekim’de +6,9 puana geriledi.
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*** Anket Ekim ayinin son haftasinda whatsapp ve e-mail lizerinden link paylasimi ile gergeklestirilmistir. Ankete 133 piyasa profesyoneli katiimistir. Ankete
katihm kisisel bilgiler ainmadan yapilmakta, yanitlar kimlere ait oldugu gériilmeden toplanmaktadir.



