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Endeksin
sifirlar
atiliyor!

IMKB 100 endeksi 100 bin sinirina kosarken,
endekslerden bir ya da iki sifir atiimasina yonelik galigma

baslatildi. Araci kurumlar ¢calismaya destek veriyor

Yoluna “Borsa Istanbul” olarak de-
vam etme kararn alan istanbul Men-
kul Kiymetler Borsasi (IMKB), hisse
senetlerinin fiyat diizeyini izledigi
endekslerde de sadelestirmeye gidi-
yor. DUNYA'nin edindigi bilgiye gore,
IMKB cephesinde baslatilan endeks-
lerden sifir atilmasina yonelik ¢alis-
maya borsa araci kurumlar olumlu
bakiyor. Endekslerde yapilacak sade-
lestirmenin fiyatlarin seviyesine ilis-
kin “algi” agisindan olumlu bir etki
yaratacag belirtiliyor.

Piyasa uzmanlanna gore, “100 bin
endeks rakami, yatinmei nezdinde
pahal olarak algilanabiliyor, Bir sifir
atilmasi psikolojik etki yapabilir ve
olasi bir sadelestirme operasyonu,
kiigiik capta da olsa yiikselis dalgasi-
na destek verebilir.” Bazi uzmanlar
ise, endeksin hesaplama yonteminde
de degisiklige gidilmesi gerektigi go-
riisiinde. IMKB 100 Endeksi, halen en
fazla basamakl endeksler i(inde diin-
yada beginci sirada yer aliyor.
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Getirisi ile diinya borsalarinin bir adim éntinde
hareket etmeye bu yil da devam eden IMKB
endeksi, deger agisindan bakildiginda dinyanin en
yUksek 5'inci endeksi konumunda.

Jiilide Y. GURDAMAR
BORSA/FINANS SERVISI

Tiirkiye'nin notunun artacagina
yonelik beklentilerle IMKB En-
deksi 100 bine kosuyor. Uluslar-
arasi yatinnm bankalar her yeni
giinde IMKB i¢in yeni pozitif ra-
porlar agikliyor. Giinlerdir rekor
tizerine rekorlar kiran endekste,
bu yiikselisin siirmesi bekleniyor.
IMKB 100 endeksindeki bu yiik-
selisi diger sektor endeksleri de
takip ediyor.

Ashinda IMKB-100'den once,
gectigimiz giinlerde IMKB-30 En-
deksi tarihinde ilk kez 100.000 s1-
mirim asarak 6 haneli rakamlara
ulagti. DUNYA’nin edindigi bilgi-
ye gore, TL'den 6 sifir atilmasina
benzer bir calisma da IMKB'de
var. IMKB cephesinde endeksten
1 ya da 2 sifir aulmas1 konusunda
fikir asamasinda bir calisma bu-
lunurken piyasamin énde gelen
bazi isimlerinin de bu yonde tek-
lifleri oldugunu 6grenildi.

Sermaye piyasalarimn 6nde
gelen isimleriyle yaptigimiz de-
gerlendirmelerde, genel olarak
endekste yapilacak sadel

stiniin 6ne qikng dikkat cekti.
Yeni yila, yeni ismi Borsa Istanbul
ile giren sermaye piyasalarinin
veni bir IMKB Endeksi’nin de ol-
mas1 gerektigine de@inen
iMKB'nin 6nde gelen isimleri
“100 bin endeks rakam yatirime:
bazinda pahali olarak algilana-
biliyor. Bir sifir atilmasimin psi-
kolojik etkisi bile olabilir. Belki
olas1 bir sadelestirme operasyo-
nu, kiiciik capta da olsa yiikselis
dalgasina destek olabilir” diye
konustu.

Fikir asamasinda olan

bir ¢alisma var

Borsacilar, IMKB endekslerin-
den sifir atilmasina sicak bakar-
ken IMKB'nin iist diizey bir yoneti-
cisi DUNYA'ya yaptig1 aciklamada
endeksten bir veya iki sifir atilma-
s1 ¢alismasmi dogrulad: ve “Sifir
atilmas: konusunda fikir asama-
sinda olan bir calisma var. Bir sifir
da aulabilir iki sifir da anlabilir. Bu
kararin ahnmas: durumunda ger-
ceklesme siirece 4-5 ay1 bulabilir.
Giinkii IMKB Endeksi iizerine ku-
rulmus bir cok iiriin bulunuyor.

hem yabanci yatinmer agisindan
hem de yerli yatirimeilar nezdin-
de olumlu algilanabilecegi gorii-

Bu sadel 1in psikolojik etkisi
disinda piyasalara bir etkisi olmaz”
dedi. Simdi gozler, 1997 yilinda
meveut endekslerin isimlerini de-

" UZMANLAR NE DIYOR?

Endekste yeni*
bir ayarlama
olumlu

Gedik Yatirim Yénetim Kurulu
Bagkan ve Genel Mudiiri Erhan
Topag, IMKB endekslerinden en'son
1997 yil baginda 2 sifir atildigini
kaydederek “Alti haneli rakamlar
sinirina gelmis oldugundan dolay)
boyle bir girisimde bulunuldu. 0
tarihten bu yana yikseligini strdiren
IMKB'de endeks tekrar 6 haneli
rakamlara yaklagmig durumdayiz.
Yuksek enflasyon donemlerinde
endeks degerlerinin de hizla arttig
g6z 6ntinde bulunduruldugunda 1997
yilindan bu yana enflasyonun
komlatif olarak yizde 4.024
seviyesinde, baska degisle 40 kat
artig gostermis olmasi da endeksteki
ykselisin faktdrlerinden biridir”
agiklamasini yapti. Topag, genelde
danya hisse senedi borsa endeksleri
4 yada 5 haneli olmakla birlikte 6
haneli endeks sininnda bir borsanin
hemen hemen bulunmadigina da
isaret ederek “Gelismig tlke
endeksleri Dow Jones harig
gogunlukla dort haneli seviyelerde.
Mesela Aiman Dax Endeksi 7.735,
Fransa'da CAC40 3.750 puanda ve

Londra FTSE 6.132'de. Gelismekte
oldn piyasalarda bes haneli endeks
rakamlari olmakla birlikte 6 haneli
(100.000) simirina yakin endeks yok.
Brezilya'da Bovespa 61.836, G.
Afrika'da ise endeks 40.166
seviyelerinde” diye konustu.
Endeksten sifir atilmasinin teorik bir
faydasi olmamakla birlikte psikolojik
olarak 6 haneli rakamlarin yoksek ya
da sigik bir endeks imajl verdigine de
isaret eden Topag, “IMKB
endekslerinde boyle bir ayariamaya
gidilmesini olumlu buluyoruz” dedi.

Endeks :
hesaplamalari
degismeli

“100 bin endeks fikrini gok
seviyorum” diyen Turkish Yatirim
Genel Miidard Dr. Berra Doganer,
endeksten sifir atimasindan finansal
okur yazarlik seviyesi dugik olan
yerli bireysel yatinmeinin psikolojik
olarak olumlu etkilenebilecegini
sbyledi. Doganer, “Endeksten sifir
atma etkisi sirket dinamiklerine,
verilerine bakmadan fiyati 50 lira
olan hisse pahali, 5 lira olan hisse
ucuz diye diiglinmekle benzer
olacaktir. Elbetts Wi bu dogru bir

gistiren ve endeks degerinden iki
sifir atarak yeni endeks hesapla-
malarina gecen IMKB'de. Son sozii
‘Borsa Istanbul’ soyleyecek.

Diinyada en yiiksek

besinci endeks degeri

Bugiinlerde 85 bin seviyele-
rinde yeni rekorlar kiran IMKB
100 endeksi diinyada en yiiksek

distince tarzi degildir. Trkiye'ye
yatinm yapan yabanc yatinmcilar
tamamen kurumsal yatirmeilar, Bu
grubun psikolojik etkilenmeleri gok
sinirhidir. Endeksten ziyade her bir
sirketin kendi 6znel kogullarindaki
sirket degerlerine gore yatinm
kararlarini verirler. Ayni husus yerli
kurumsal satirmei igin de gegerlidir™
dedi. Doganer, IMKB endeksinin
hesaplanma bigimini tartismaya
agmak uygun olabilecegini ifade
ederek, "Endeksi yeni dinamiklere ve
Borsa |stanbul'un yeni vizyonuna
uygun hale getirmek, az sayida
hissenin dominansini azaltici,
bankacilik sektorGntn dominansini
azaltici ve Tirk hisse senetlerinin
genel performansini daha iyi ifade
eden bir yeni hesaplama bigimini
dizayn etmek daha yararli olacaktir.
IMKB bu konuda galigip,
simalasyonlar yapmall ve sektorden

on gorilg almalidir” geklinde konugtu.
o

Yeni yikselis
dalgasi bile
yaratabilir

MARBAS Menkul Degerler Arastirma
Miidurii Ozeyir Dogan, endeksin 6
hanelere ¢ikmis olmasinin ciddi

5. endeks, Estonya'nin Tallinn
Borsasi'min 6 basamakli endeksi
765 bin 110 puan ile diinyanin en
yitksek endeks degerine sahip.
Bunu 473 bin 704 puan ile Vene-
zuela Borsas’'nin endeksi, 405
bin 430 ile Litvanya'min Ria fbr-
sas’'min endeksi takip ediyor. 4.
Sirada ise 106 bin puan ile IMKB
30 endeksi yer aliyor.

anlamda say kalabaligi yarattigini
belirterek, "Dinya uygulamalarina
baktigimizda 6 haneli rakamlarla
ifade edilen endeks sayisi yok
denecek kadar az sayida. Sifir
atilmasi durumunda vadeli
islemelerde (VOB Endeks
Stzlesmeleri) pozisyon buyakligo
endeks degeri bire bir ayni deger
olacak. Bbime garpma islemlerine
gerek kalmayacak. Yatinmeilardaki
psikolojik 100 bin korkusunu
azaltacak ve belkide piyasalarda bir
ylikselis dalgasi bile olabilecek” diye
konustu. IMKB endekslerinden bir
sifir atiimasinin; borsa degerinde,
sirket degerlerinde ya da hisse
agirliklarinda higbir etki
olusturmayacagin styleyen Dogan,
“Ayrica bir endeksin degerinin gok
yiiksek olmas o endeksin digerlerine
gore gok iyi oldugu anlamina gelmez.
Endeks degerinin yiksek olmasi
emsallerinden daha pahali veya daha
ucuz oldugu anlamina gelmez.
Onemli olan endekslerin baslangig
noktalarina gére degisimleridir"
ifadelerini kullandi. Gegmise
baktigimizda 1997 yilinda IMKB'de
mevcut endekslerin adlarinin
degistirildigi ve endeks degerinden
iki sifir atilarak yeni endekslerin
hesaplandigini hatirlatan Dogan, “0
glinden bugtine sartlar ve endeks

TSPAKB: Yatirmclyi
uyarmak gerekebilir

Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari
Birligi Bagkani Attila Koksal, sifir
atilmasi uygulamasinin yazilig ve
soylenigi basitlegtirecegini, bunun
bir tanimlama farkini beraberinde
getirecegini kaydetti. “80 binden 81
bine gikmasi ile 800'den 810'a
¢ikmasi arasinda bir fark yok" diyen
Koksal, bunun bir barometre
oldugunu séyledi. IMKB
Endeksi'nden sifir atimasinin
piyasalara psikolojik anlamda
etkisinin olup olmayacagi ile ilgili bir
soru (zerine Koksal, sunlari soyledi:
“Aslinda psikolojik olarak ucuzladig
olarak algilanmamasi gerekiyor.
Boyle bir etki yapacagi intimaline
karg! bizim yatinmeilarin magdur
olmamasi igin araci kurumlara

uyari yapmamiz gerekebilir. Bunun
bir teknik diizenleme oldugunu
bildirmemiz lazim. Ucuz
zannederek alacak yati rlmr:lya
kottiliik etmis oldruz." .

karmagikligi cok fazla artmig olsa da,
diger taraftan teknolojinin de ayni
oranda degistigi ve hesaplamalarin
artik daha kolay yapilabildigi goz
ondnde bulundurunca, buig
yapilabilir ve IMKB sifir yakanden
kurtarilabilir gibi geliyor. Son séz
artik IMKB'nin®" diye konustu...

Yeni yila yeni
endeks cok
hos olur

Ekinciler Yatinm Genel Mudara

Alp Tekince, endeksten bir sifir
atilmastyla ilgili olarak, “Bu istatistiki
bir konudur. Piyasay! rahatsiz edecek
bir konu olmadigi igin, neden
yapiimasin?” diye konustu. Bunun
piyasada ve yatrimci nezdinde
psikolojik etkisinin olmayacagini dile
getiren Tekince, "Yerli ve bireysel
yatinmei gok biiytk oranda IMKB 30
endeksi disinda kalan hisse
senetlerinde yatinm yapiyorlar.
Dolayisiyla endeksteki ytkseligten
yararlanamadilar. Esas bu yatinmciy!
rahatsiz ediyor. Endeks seviyesi
biyak bir gosterge degil” dedi.
Tekince, "Yeni yila yeniisim, yeni
yapi ile giren IMKB'de yeni endeks
kulaga hog geliyor” dedi.



