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XBANK/XUSIN Rasyosunda Kritik Denge ve Olasi
Sektor Rotasyonu

XBANK/XUSIN rasyosu, Borsa istanbul’daki sektdr rotasyonunu okumak agisindan son dénemde oldukga kritik hale
geldi. Rasyo yiikseldiginde bankacilik hisseleri sanayi hisselerine gore daha gigli performans gosteriyor. Tersi
durumda yani rasyo geri cekildiginde ise sanayi tarafi bankalara kiyasla relatif olarak daha gicli hale geliyor.
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fiyatlama, banka liderliginin zayifladigini
gosterirken sanayi tarafinda da heniiz net ve kalici
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olmaya devam ediyor. Peki, bu gerileme neden yasandi ve daha da devam edecek mi?

ilk olarak savasin ardindan petrol fiyatlarinda sert yiikselis kaydedildi. Petrolde yasanan bu yiikselis ile cari agikta
bozulma beklenir. Bunun sonucu olarak da kur Uzerinde baski artar ve TCMB daha siki politikalara gitmek
durumunda kalir. Zaten Orta Dogu’da savasin baslamasinin ardindan TCMB’nin rezervlerin sert gerilemenin
gorulmesinin yaninda fonlamaylr %37 olan bir hafta vadeli repodan degil de %40 olan gecelik repodan
gerceklestirmeye baslamasi da aslinda 300 bp’lik net bir faiz artirrmidir. Sene basinda yil sonu enflasyon ve politika
faizi beklentileri de artik yukari revize edilmeli. Bu durum da bankalarin net faiz marjlarini daraltir ve sektor
karlihgina yonelik beklentileri asagl yonde sekillendirir.

Petrol soku sonrasi stagflasyon endiseleri ile kiiresel borsalarda ilk tepki sert satis olarak gozlendi. Nakde gecme
cabasi icinde olan yatirimcilar hisselerden ¢ikmaya basladir. Burada en negatif etkilenen ise bankacilik oldu. BIST te
yabancilarin en likit alan buldugu sektoér bankalardir. Yani yabanci risk azaltmak isterse genelde dnce banka satar.
Azalan karhlk beklentileri ile yabanci satisi da gerceklesince sektor hisselerinde daha sert gerileme yasandi.

Rasyodaki gerileme her ne kadar bankaciligin negatif etkilenmesi olarak aciklasa da bu yalnizca bir bacagi...
Gerilemenin diger bacagi ise sanayi endeksinin kendi i¢c kompozisyonu... XUSIN icinde enerji, petrokimya, savunma
sanayi, déviz bazli gelir iireten ihracatgilar ve emtia baglantili sirketler bulunuyor. ABD-iran gerilimi sonrasi savunma
hisseleri, enerji sirketleri ve déviz geliri olan sirketler dogal hedge olarak algilanmaya basladi. Ozellikle petrol fiyat
ylkselisi bazi rafineri, enerji ve emtia baglantili sirketleri goreli olarak destekledi. Yani sanayi endeksi homojen
yikselmedi ama banka tarafina gére daha direncli kaldi. Ornegin TUPRS ve ASELS hisselerinin savas esliginde cok
yuksek getiriler sagladigini gordik.

Bu sayilan unsurlari artik fiyatlamalarin icinde gormek makul olur. Dolayisiyla XBANK/XUSIN rasyosu 2024 yilindan
bu yana calisan kritik 0,92/91 destek bolgesine oldukca yakin. Orta Dogu gelismelerine bagh olarak fiyatlama
dinamiklerinin hizla degisme olasiligini géz ardi etmeden homojen olmadan yuk{ birkag sirketin sirtladigi sanayi
yukselisi yerini bankaciliga birakabilir. Yani rasyonun geldigi teknik seviyeleri de distndtgimizde bankacilik
sektoérinid yakindan izlemeye baslamak mantikli olacaktir.
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RISK UYARISI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi
kapsaminda degildir. Raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve
degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve givenilirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Trive Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda
herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla
hazirlanmig olup, higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan
danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir.
Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Internet sitemizdeki her tiirlii tablo ve grafikler givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir. Sitemizde bulunan i¢ ve dig piyasalara ait tablo, grafik
ve analizlerin dogruluklar tarafimizca garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak veriimemektedir.
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