
USD/TL EUR/TRY EUR/USD BIST-100 Gram Altın Gösterge Tahvil

4,1658 4,9980 1,1988 104.726 175,1 14,61

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansıtır

Günlük Bülten 3 Mayıs 2018

Devlet Tahvili Getirileri

Döviz Kurları

Hisse Senedi Endeksleri

Emtia Fiyatları

Ekonomik Araştırmalar

Veriler (Bugün)                            Önceki  Beklenti

Türkiye Enflasyon
(Nisan, yıllık % değişim)

10,23 10,75

ABD ISM Hizmetler Sektörü Endeksi
(Nisan)

58,8 58,0

Piyasalarda Son Görünüm*

Haftalık Getiriler (%)
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Dolar/TL Euro/TL Gram
Altın

BIST-100 Gösterge
Tahvil

(%) 02/05 01/05 2017

TR 2 yıllık 14,61 14,32 13,40

TR 10 yıllık 12,93 12,59 11,67

ABD 10 yıllık 2,97 2,96 2,41

Almanya 10 yıllık 0,58 0,56 0,42

02/05 Günlük (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)

$/TL 4,1775 1,8 2,3 10,0

€/TL 4,9936 1,5 0,6 9,8

€/$ 1,1951 -0,4 -1,7 -0,4

$/Yen 109,84 0,0 0,4 -2,5

GBP/$ 1,3576 -0,3 -2,6 0,5

02/05 Günlük (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)

BIST-100 104.726 0,4 -2,5 -9,2

S&P 500 2.636 -0,7 -0,1 -1,4

FTSE-100 7.543 0,3 2,2 -1,9

DAX 12.802 1,5 3,1 -0,9

SMI 8.896 0,1 1,8 -5,2

Nikkei 225 22.473 -0,2 1,2 -1,3

MSCI EM 1.151 -0,9 1,0 -0,6

Şangay 3.081 0,0 -1,2 -6,8

Bovespa 84.547 -1,8 -0,6 10,7

02/05 Günlük (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)

Brent ($/varil) 73,4 0,3 -0,9 9,7

Altın ($/ons) 1.305 0,1 -1,4 0,2

Gram Altın (TL) 174,9 1,9 0,9 10,1

Bakır ($/libre) 304,8 1,1 -2,8 -7,7

**Gerçekleşen

Yurt içinde, Nisan ayı enflasyon verileri takip edilecek…

● Fed; ABD’de kademeli faiz artırımlarının sürebileceğini yineledi
● Fed kararının ardından dolar endeksi göreli güçlü seyrinisürdürüyor
● Yurt i çinde, Nisan ayı enflasyon verileri piyasa yönünde etkiliolabilir

Fed; dün açıkladığı faiz kararında, piyasa genel beklentisine paralel
olarak, kısa vadeli faiz oranlarında bir değişikliğe gitmezken,
kademeli faiz artırımlarının devam edeceğine yönelik politika
öngörüsünü de korudu. Karar metninde; ABD’de ekonomik aktivitenin
ılımlı hızda büyümeye devam ettiği, enflasyonun ise orta vadede,
komitenin %2’lik simetrik hedefine yakın seyredeceği belirtildi. Metne
enflasyon hedefinin, “simetrik” olduğu ifadesinin eklenmesi;
kanımızca, kısa vadede enflasonda yaşanabilecek %2’nin üzerinde
seyrin doğrudan faiz artırımlarında bir hızlanmaya neden
olmayabileceğine işaret ediyor. Kararın ardından; dolar endeksi, hafif
gerilemiş olsa da; endeksin son dört ayın en yüksek seviyelerine yakın
seyri devam ediyor. ABD devlet tahvili piyasalarında ise; 2 yıllık vadede
getiriler, %2,48 seviyesinde dengelenirken, 10 yıllık devlet tahvili getileri
de %2,97 düzeyinde. Yurt dışında bugün ise, Euro Bölgesi Nisan ayı
enflasyon verileri ile ABD hizmet sektörü beklenti anketi açıklanacak.

Yerel piyasalarda ise; dolar endeksinin küresel çapta güçlü seyrinin de
etkisiyle bu sabah 4,16 seviyelerinde. Yurt içinde; günün en önemli
verisi, sabah saatlerinde açıklanacak Nisan ayı enflasyonu olacak.
Enflasyonun; özellikle ulaştırma ve giyim kalemlerindeki olası
artışlarla, aylık bazda %1,78 olmasını bekliyoruz. Bu yönde bir
gerçekleşme, yıllıkenflasyondada%10,75 seviyesine işaret ediyor.

● Dolar, Fed sonrası hafif geriledi, ancak göreli güçlü seyri sürüyor.

€/$, 1,20’nin altında, son 3,5 ayın en düşük seviyelerinde
seyrediyor. Bugün açıklanacak öncü Euro Bölgesi enflasyon verisi
paritenin seyrinde etkili olabilir. GBP/USD, 2 haftalık düşüş
trendinin ardından bu sabah hafi f toparlanıyor; 1,3605
seviyelerinde. Gelişmekte olan ülke para birimleri genelinde dün
değer kayıpları etkini olurken, TL S&P not indirim kararı ile bir
miktar negatif ayrıştı; bu sabah ise toparlanmalar hakim.

● Petrol fiyatları dün ABD’de artan üretim ve stoklarla geriledi;
Brent petrol bu sabah hafif toparlanmayla 73,1 $/varil’de.

● ABD Hazinesi, bu çeyrekte 73 milyar $ tahvil satışı planladıklarını
açıklarken, son iki çeyrekte üst üste arz edilen miktarda artış yapıldı.
Bunda vergi indirimleri , yüksek harcamalar gibi bütçe açığını
artıracak mali teşvik paketi etkili oluyor. Yurt içinde ise getiriler ise,
döviz kurundaki artışlara da paralel olarak, yükseliş eğilimindeydi .
Gösterge faiz 29 baz puan artışla %14,61’e, 10 yıllıklar da 34 baz
puan yükselişle %12,93’e ulaştı.

● ABD borsaları günü düşüşle tamamladılar. Avrupa’da ise
Eurostoxx-600 endeksi günü %0,6 primle tamamladı. Asya’da bu
sabah Şangay alıcılı, Hang Seng satıcılı i şlem görüyor.

Yatırımcı Takvimi için tıklayınız

http://www.akyatirim.com.tr/apps/pdfviewer/Yatirimci_Takvimi-020518/1ccf1738-f3cf-4ae7-9d4a-173a30b78af6.pdf


Endeks Değ (%) Günlük Haftalık  Aylık      Yıllık

Hisse Senetleri / VİOP (Ak Yatırım tarafından hazırlanmaktadır) 3 Mayıs 2018

Piyasa Verileri

En Yüksek Getiri   Değişim (%)  Hacim (mn TL)

En Düşük Getiri     Değişim (%)   Hacim (mn TL)

En Yüksek Hacim    Değişim (%)   Hacim (mn TL)

VİOP Kontrat      Uzl. Fiyatı   Değ. (%)    İşl. Ad.

Piyasa ve Teknik Görünüm

Açık Pozisyon     Adet       Değ. (%)

● Fed’in açıklamalarından sonra Dolar diğer para birimlerine göre
sınırl ı bir miktar güç kaybederken, altın değer kazandı. Bu sabah
TL/dolar paritesi 4,16 seviyelerinde işlem görüyor. Bugün için saat
10’da açıklanacak enflasyon verisi piyasalar i çin önemli olacak.
Diğer taraftan banka kârları i zlenmeye devam edecek. Sabah
piyasaların yatay açılmasını bekliyoruz. Endeks i çin öne çıkan
destek seviyeleri 104,300 ve 103,800; direnç seviyeleri 105,200 ve
105,800 olarak görünüyor.

● BIST100 dün hafif yukarı açıl ışın ardından yatay-aşağı eğilimini
sürdürdü. Kapanış 104.726 seviyesinde gerçekleşti . BIST’te teknik
anlamda zayıflama devam ediyor. Saatlik periyot için ortalamalarda
aşağı eğilim geçerli . Saatlik periyotta takip ettiğimiz olumlu
görünüm bölgesi ise 109.500 civarında bulunuyor. Yükseliş
eğiliminin yeniden güç kazanması için ilk aşamada bu seviyenin
üzerine geri dönüşü gerekli görüyoruz. Aksi durumda yatay-aşağı
eğilimle satış baskısının devamını görebiliriz. Bu durumda da ilk
aşamada 102.000-101.000 bandı gündeme gelebili r. Banka endeksi
i çin günlük bazda olumsuz teknik görünümde değişiklik yok.
156.000 civarı kısa periyot için olumlu teknik görünüme geçiş
bölgesi. Bu seviye altındaki hareket zayıflamanın devamını
geti rebilir. Daha önce de beli rttiğimiz 146.800-147700 civarındaki

desteği önemli görüyoruz. Altına doğru bir hareket satış baskısını
daha da güçlendirebilir. BIST100 için 103.500-102.800-101.500-
101.000 destek, 105.300-106.000/600-107.500-108.000 direnç.

● Detaylı Teknik Analiz Bülteni için tıklayınız

Şirket Haberleri

● Aselsan 1Ç18’de yıllık %2 büyümeyle 351 milyon TL net kar
açıkladı; ortalama piyasa beklentisi olan 295 milyon TL’nin
üzerinde . Net kardaki sapma beklenenden yüksek gelen
FAVÖK’ten kaynaklanıyor. 1Ç18 FAVÖK marjı %20,8 ile ortalama
piyasa beklentisi olan %19,2’nin ve 4Ç17’deki %20,2 marj
seviyesinin üzerinde, 1Ç17’deki %24,9 marjında altında
gerçekleşti . Aselsan genelde bir yıl veya daha uzun vadeli projeler
üzerinde çalışıyor, çeyrek bazda bu projelerin tamamlanma
oranlarına göre maliyetler değişkenlik gösterebiliyor. Dolayısıyla ,
çeyrek bazda karlılıklarda iniş çıkışlar olabiliyor. 1Ç18 FAVÖK yıllık

%6 büyümeyle 283 milyon TL olarak gerçekleşti ve ortalama
piyasa beklentisi olan 249 milyon TL’nin üzerinde geldi . 1Ç18 ciro
yıllık %72 büyümeyle 1 milyar 365 milyon TL ve ortalama piyasa
beklentisi olan 1 milyar 295 milyon TL’ye paralel gerçekleşti .
Beklenenden yüksek gelen net karla piyasada olumlu tepki
olabilir.

BIST-100 0.4 -2.5 -8.5 -9.2

BIST-30 0.8 -2.6 -8.1 -9.9

Mali Endeks -0.3 -3.2 -12.0 -12.2

Sınai Endeks 1.1 -1.6 -4.3 -2.5

Hizmetler Endeksi -0.6 -3.0 -9.6 -7.9

BIST İşlem Hacmi (mn TL)

292,159

8,269

35.1%BIST Ortalama Halka Açıklık

Sanayi + Diğer P. Değeri

BIST100 Piyasa Değeri (mn TL)

Bankalar Piyasa Değeri
Holdingler Piyasa Değeri 107,332

653,053

196,417

Koza Anadolu 6.26 219.20

Ereğli Demir Çelik 5.81 174.88

Tekfen Holding 4.49 41.11

Kardemir (D) 4.18 482.19

Emlak G.M.Y.O. 4.12 175.62

Bagfaş -6.95 5.01
Gözde Girişim -6.42 18.95

Torunlar G.M.Y.O. -5.36 6.83

Beşiktaş -4.78 26.47

Yataş -4.70 7.96

Türk Hava Yolları 2.21 1294.92

Garanti Bankası 0.11 751.95

Koza Altın 2.87 682.82

Kardemir (D) 4.18 482.19

Halk Bankası -1.45 381.76

XU030 Haziran 129.125 1.73 280,891   

XU030 Ağustos 132.375 2.56 480           

XU030 Haziran 4.241 4.89 433,754   

XU030 Ağustos 4.334 5.00 10,374     

XU030 Haziran 5.098 4.13 34,243     

XU030 Haziran 304,326 176178

XU030 Haziran 316,329 131611

Portföy Seçimleri

● Temel Analize Dayalı En Çok Beğenilen Hisseler: İş C, Kardemir
D, Migros, Şişe Cam, Tofaş ve Vakıfbank'dır. Detaylar i çin
tıklayınız

http://www.akyatirim.com.tr/apps/pdfviewer/Analitik_Bulten-030518/720e744a-fdef-405f-8635-454118d33f34.pdf
https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=2923


yatırımcı

● Coca Cola İçecek 1Ç18’de 46 milyon TL net zarar açıkladı. Açıklanan net zarar bizim beklentimiz olan 47 milyon TL
zarara paralel, piyasa ortalama beklentisi olan 62 milyon TL zararın ise altında gerçekleşti . Şirket 1Ç18’de kuvvetli
bir operasyonekl performans gösterdi : 1.87 milyar TL’lik ci ro piyasa ortalamasının %5 ve bizim beklentimizin %7
üzerinde gerçekleşi rken, 267 milyon TL’ye ulaşan FAVÖK 225 milyon TL’lik piyasa ortalama beklentisi ve Ak Yatırım
tahminini aştı. CCİ’nin 1Ç18’de yıllık 2,7 puan artışla ulaştığı %14,3’lük FAVÖK marjı (ortalama tahmin: %12,5, Ak
Yatırım tahmini: %12,8) son 10 yıldaki en yüksek 1Ç gerçekleşmesi olarak ön plana çıkmaktadır. Diğer yandan, net

diğer ve finansal giderlerin tahminlerimizi aşması (gerçekleşen: 166 milyon TL, tahmin: 143mn TL) ve net vergi
giderlerinin 32 milyon TL gibi yüksek bir seviyede çıkması net sonucun beklentilerimizden daha iyi bi r seviyeye
ulaşmasını engelledi. Şirket yönetimi 1Ç18 sonuçları sonrası 2018 yıl ı i çin konsolide hacmin %4-6 ile konsolide
cironun %10-12 artması ve FAVÖK marjında bir miktar iyileşme yönündeki öngörülerini tekrarladı. Yorum: CCİ’nin
1Ç18 finansal performansını olumlu karşılıyoruz. Şirket hisseleri son 3 ayda endeksin %11 üzerinde getiri
sağlamıştır, ancak daha uzun dönemde endekse göre geti ri hala geridedir (12 ayda endeksin %15 gerisinde). Coca
Cola İçecek hisseleri için 45,50 TL 12 Ayl ık hedef fiyat ile“Endeksin Üzerinde” getiri beklentimizi koruyoruz.

● Enerjisa 1Ç18’de 243 milyon (+%210 yıllık) TL net kar açıkladı. Faaliyet karı (FAVÖK + devletten geri alınan yatırım
harcamları) yıllık %68 artarak 1Ç18’de 867 milyon TL oldu. Dağıtım segmenti 1Ç18 faaliyet karının %88’ini
oluşturdu. Bu katkının sebebi 1Ç18’de 108 milyon TL’lik geli r ve yıllık %33 artarak 191 milyon TL’ye ulaşan
devletten geri alınan yatırım harcamaları etkili oldu. Ek olarak, perakende segmentinin brüt karı 1Ç18’de 71
milyon TL oldu. 1Ç18 sonuçlarının hisse üzerinde bugün olumlu etki yaratamasını bekliyoruz. 1Ç18 sonuçlarının
ardından, bizim 2018 yıl sonu tahminlerimizin (3,283 milyon TL faaliyet karı ve 756 milyon TL net kar) ulaşılabilir
olduğunu düşünüyoruz. Şirket bugün saat 18:00’da 1Ç18 sonuçları ile ilgili telekonferans yapacak.

● Kordsa 1Ç18 de 61 milyon TL net kar açıkladı, bir yıl önceki 1Ç17 net karı olan 61 milyon TL ile aynı seviyede.
Ortalama piyasa beklentisi olan 65 milyon TL’ye paralel ancak bizim beklentimiz olan 72 milyon TL’nin üzerinde .
1Ç18 FAVÖK marjı %16,8 ile 1Ç17’deki %17,4’ün altında ancak 4Ç17’deki %10,7’nin üzerinde gerçekleşti. 1Ç18
FAVÖK yıllık %9 ve çeyrek bazda %72 büyümeyle 120 milyon TL ve bizim beklentimiz olan 124 milyon TL’ye paralel
gerçekleşti . Şirket artan hammadde maliyetlerini satış fiyatlarına yans ıtabildi bu dönemde ve böylece çeyrek bazda
FAVÖK’de önemli büyüme sağlandı. 1Ç18 ciro yıllık %13 büyümeyle 713 milyon TL ve bizim beklentimiz olan 711
mi lyon TL’ye paralel gerçekleşti.

● Yapı Kredi Bankası, 1Ç18 dönemi net kârını önceki çeyreğe göre %41 ve önceki yıla göre %24 artırarak 1.244
milyon TL olarak açıkladı. Böylece bankanın dönem kârı bizim 1.130 milyon TL net kâr beklentimizin ve piyasanın
1.091 milyon TL net kâr beklentisinin üzerinde gerçekleşti . Net kârın beklentimizin üzerinde gerçekleşmesi net
komisyon geli rlerinin yıllık %22 artmasından (beklentimiz %15 artış) ve faaliyet giderlerindeki artışın yıllık %6,2’de
kalmasından (beklentimiz %9,2 artış) kaynaklandı. Bankanın net faiz gelirleri ve swap ve Hazine zararları toplamı ile
provizyon giderleri toplamı ise tahminlerimiz paralelinde geldi . Net faiz gelirlerinde TÜFE’ye endeksli menkul
kıymet gelirlerindeki enflasyona bağl ı düşüşe rağmen önceki çeyreğe göre %3 artış yakalanması kredi - mevduat
geti ri makasındaki olumlu değişimden kaynaklanıyor. Hatırlanacağı üzere Yapı Kredi Bankası bugün Londra’da
sermaye artışı, sermaye benzeri tahvil ihracı ve 1Ç18 sonuçları hakkında yatırımcılara bilgi vermek üzere bir
toplantı düzenliyor. Banka için ‘Endeksin Üzerinde Getiri’ görüşümüzü koruyoruz. Hisse için 12 aylık fiyat hedefi
hisse başına 5,20 TL seviyesinde bulunuyor ve %31 yukarı potansiyele işaret ediyor.

● TSKB, 1Ç18 net kârını önceki çeyreğe göre %11 ve önceki yıla göre %13 artışla 159 milyon TL olarak açıkladı. Buna
göre bankanın net kârı bizim 170 milyon TL ve piyasanın 173 milyon TL net kâr beklentilerinin altında kaldı. Ancak
kârın beklentimizin altında gerçekleşmesi TSKB’nin bu çeyrekte 10 milyon TL kadar serbest karşıl ık ayırmasından
ve yine önceki dönem ayrılmış serbest karşılıklara ilişkin vergi aktifi iptallerinden kaynaklanıyor. 1Ç18 sonunda

bankanın toplam karşıl ık tutarı ise 482 milyon TL olarak gerçekleşi rken (232 milyon TL genel, 50 milyon TL özel ve
200 milyon TL serbest karşıl ık) bu tutar 2017 sonunda 480 milyon TL düzeyindeydi ancak yaklaşık 62 milyon TL
vergi aktifi içeriyordu. TSKB’nin 2. Kategori kredileri ise 1,8 milyar TL’de . Grup-2 krediler 2017 sonunda 0,5 milyar
TL’nin altındaydı. Ancak banka artışın IFRS-9 kapsamında yeniden yapılandırılan kredilerin buraya dahil

edilmesinden kaynaklandığını ve bu eğilimin bir süre daha devam edebileceğini belirtti . 1Ç8 sonuçları ardından
TSKB’nin 2018 sonu i çin 685 milyon TL olan kâr tahminini değişti rmedik. 2019 net kâr tahminimiz %3 artışla 750
milyon TL oldu. Hisse için fiyat hedefi 1,80 TL düzeyinde ve ‘Nötr’ görüşümüzbulunuyor.

Şirket Haberleri Devamı



yatırımcı

Ekonomik Araştırmalar

BIST-100 (bin) S&P 500

$/TL Dolar Endeksi DXY ve GOÜ Para Birimi Sepeti

Yurtiçi Gösterge Faiz ve 10 Yıllık Getiri ABD ve Almanya 10 Yıllık Devlet Tahvili Getirileri (%)

Türkiye 5 Yıllık CDS Gram Altın (TL)
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BIST-100= 104,7 50 Günlük Ort= 114,2 200 Günlük Ort= 110,8
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Dolar/TL= 4,17 50 Günlük Ort= 3,97 200 Günlük Ort= 3,77
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Gelişmekte Olan Ülke Para Birimleri Sepeti/Dolar= 67,9 Dolar Endeksi DXY= 92,5 (sağ)
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Gram Altın (TL)= 175 50 Günlük Ort= 169 200 Günlük Ort= 158

Grafiklerde yer alan rakamlar, ilgili verinin son seviyesini göstermektedir. 



YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazılar, bilgiler ve grafikler, ulaşılabilen ilk kaynaklardan iy i niyetle ve doğruluğu, geçerliliği,
etkinliği velhasıl her ne şek il , suret ve nam altında olursa olsun herhangi bir karara dayanak oluşturması hususunda herhangi bir teminat,
garanti oluşturmadan, yalnızca bilgi edinilmesi amacıyla derlenmiştir. İş bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya güncellenme gibi
konularda ortaya çıkabilecek zararlardan Akbank TAŞ, Ak Yatırım AŞ ve çalışanları sorumlu değildir. Akbank TAŞ ve Ak Yatırım AŞ her an,
hiçbir şekil ve surette ön ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksızın söz konusu bilgileri, tavsiyeleri değiştirebilir ve/veya ortadan kaldırabilir.
Genel anlamda bilg i vermek amacıyla hazırlanmış olan iş bu rapor ve yorumlar, kapsamı bilgiler, tavsiyeler hiçbir şekil ve surette Ak bank
TAŞ ve Ak Yatırım AŞ’nin herhangi bir taahhüdünü tazammum etmediğinden, bu bilgilere istinaden her tür lü özel ve/veya tüzel kiş iler
tarafından alınacak kararlar, varılacak sonuçlar, gerçekleştirilecek işlemler ve oluşabilecek her türlü riskler bizatihi bu k işilere ait ve raci
olacaktır. Hiçbir şekil ve surette ve her ne nam altında olursa olsun, her türlü gerçek ve/veya tüzel kiş inin, gerek doğrudan gerek dolayısı ile
ve bu sebeplerle uğrayabileceği her türlü doğrudan ve/veya dolayıs ıyla oluşacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasıl her ne
nam altında olursa olsun uğrayabileceği zararlardan hiçbir şek il ve surette Akbank TAŞ, Ak Yatırım AŞ ve çalışanları sorumlu tutulamayacak
ve hiçbir şekil ve surette her ne nam altında olursa olsun Akbank TAŞ, Ak Yatırım AŞ ve ça lışanlarından talepte bulunulmayacak tır. Bu
rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatırım danışmanlığı” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayıp; yatırım danışmanlığ ı hizmeti a lmak
isteyen k işi ve kurumların, iş bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluşlarla temasa geçmesi ve bu hizmeti bir sözleşme karşılığında
alması SPK mevzuatınca zorunludur. "Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatır ım
danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile müşteri arasında imzalanacak
yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların k işisel
görüşlerine dayanmaktadır. Bu görüşler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir."

Bu rapor Akbank Ekonomik Araştırmalar ve Ak Yatırım tarafından hazırlanmıştır.

Dr. Fatma Melek – Baş Ekonomist Fatma.Melek@akbank.com
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