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Güne Başlarken

Günaydın. Bu sabah TCMB Para Politikası Kurulu (PPK) faiz kararı ile

başlayalım. PPK, beklentilerimizle uyumlu olacak şekilde politika

faizini %42,5’ten %46,0’ya, gecelik borç verme faiz oranını (koridor

üst bandını) %49’a yükseltti ve haftalık repo ihalelerine yeniden

başlayacağını belirterek fonlamayı %46 civarında tutacağına işaret

etti. Bu durum, politika faizinde 350 baz puanlık artışa karşın

fonlama tarafında bir değişiklik olmayacağına işaret ediyor, ancak TL

ve TL varlıkları desteklemek adına bir adım atılması gerektiğinde faiz

koridoru üst bandı %49’a kadar müdahale alanı sunuyor. Bu

nedenle, alınan kararı TL varlıklar açısından destekleyici olarak

yorumluyoruz. Bununla beraber, 19 Mart’a kadar geçerli olan

beklentimiz Nisan sonunda politika faizinin %40 olması

yönündeyken, gelinen noktada faizi %46’da görüyoruz. 19 Haziran

PPK toplantısı ile faiz indirimlerinin yeniden başlamasını beklesek de,

BIST 100 endeksine dair 14 bin üzerine işaret eden hedef endeks

değerlerinin bir süreliğine aşağı revizyonlara tabi olabileceğini

düşünüyoruz. Yine de, mevcut durumda %50’nin üzerinde

hesaplanan endeks bazındaki potansiyelin revize değerlerle %45’in

altına gerilemesini beklemeyiz. Bu nedenle, BIST’te “biriktirme”

döneminin devamını bekliyoruz. Mevcut piyasa hareketleri ve para

girişi de beklentimizi destekliyor. Kısa vadede ise, 9500 ve 9580

dirençleri ile 9250 ve 9000/9100 destekleri izlenebilir. Günün

ajandası sakin, yurt dışı piyasaların çoğu tatil. Türkiye 5 yıl vadeli

CDS primleri güne 329 baz puandan başlıyor.

Ekonomik Takvim

▪ 18:00 | ABD | FOMC Üyesi Daly’nin Kouşması |
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Global Piyasalarda Öne Çıkanlar

Avrupa Merkez Bankası beklentilere paralel olarak faizleri 25 baz puan indirirken, Başkan Lagarde enflasyonla ilgili birçok

göstergenin %2'lik hedefe dönüş sinyali verdiğini ve ekonomik büyümeye ilişkin aşağı yönlü risklerin arttığını belirtti. Karar

sonrasında parite 1,1340 – 1,1380 bandında dalgalı seyretti. ABD Başkanı Trump, dün yaptığı konuşmasında, faiz

indirmediği için eleştirdiği Fed Başkanı Powell’ı görevden alma gücü olduğunu belirterek Powell’ın performansından

memnun olmadığını dile getirdi. Powell’ın Fed Başkanı olarak görev süresi Mayıs 2026’ya kadar, guvernör olarak görev

süresi ise Şubat 2028’e kadar devam edecek. ABD ve Avrupa borsaları dün karışık bir seyirle kapanırken, VIX endeksi ise

%9’un üzerinde düşüş kaydederek 39,65 seviyesine indi. Bugün Asya seansında Japonya’da açıklanan mart ayı yıllık TÜFE

%3,7 olan beklentinin altında gelerek %3,6 olurken, yıllık çekirdek TÜFE ise beklentilere paralel olarak %3’ten %3,2’ye

yükseldi. Verilerin ardından Japonya Merkez Bankası’nın gelecek haftaki toplantısında faizleri sabit tutacağı yönündeki

piyasa fiyatlamasında değişiklik yaşanmadı. Bugün ABD ve Avrupa borsaları, Paskalya öncesi Good Friday tatili nedeniyle

kapalı olacak. Yurt dışında pek çok piyasasının tatil olacağı haftanın bu son işlem gününde, küresel piyasalarda sakin bir

seyrin etkili olmasını bekleriz. Bugün yurt dışı ajandada önemli bir veri bulunmazken, TSİ 18:00’de San Francisco Fed

Başkanı Daly konuşacak.

Küresel Borsalar:

Bugün, Paskalya öncesi Good Friday tatili nedeniyle kapalı olacak ABD borsaları, dün karışık bir seyirle kapandı. S&P 500

endeksi günü %0,13 artışla 5.282,70 puandan, Nasdaq %0,13 düşüşle 16.286,45 puandan ve Dow Jones %1,33 kayıpla

39.142,23 puandan kapattı. Haftalık bazdaki performanslarda ise S&P 500 %1,5, Dow Jones ve Nasdaq ise %2'den fazla

değer kaybetti.

Avrupa borsaları günü İngiltere hariç düşüşle kapattı. Kapanışta gösterge endeks Stoxx Europe 600, %0,13 değer

kaybederek 506,42 puan oldu. Almanya'da DAX 40 endeksi %0,49 azalarak 21.205,86 puana, Fransa'da CAC 40 endeksi

%0,6 düşüşle 7.285,86 puana ve İtalya'da FTSE MIB 30 endeksi %0,24 değer kaybıyla 35.980,43 puana indi. Bugün Good

Friday nedeniyle tatil olan Avrupa borsaları, pazartesi günü de kapalı kalmaya devam edecek.

Bu sabah saatlerinde Asya piyasalarında karışık bir seyir izleniyor. Japonya Nikkei endeksi %0,7 primli işlem görürken, Çin

CSI 300 endeksi ise %0,4 düşüşle seyrediyor. Hong Kong Hang Seng endeksi ise bugün tatil.

Tahvil Piyasaları:

ABD’de 10 yıllık tahvil faizi günü 4,8 baz puan artışla %4,3249 seviyesinden kapatırken, 5 yıllık tahvil faizi ise 3,5 baz puan

yükselişle %3,9381 seviyesinden kapandı. 2 yıllık tahvilin getirisi ise 3 baz puan artarak %3,7982 seviyesinden günü

tamamladı. ABD’de tahvil piyasaları bugün tatil nedeniyle kapalı.

Almanya 10 yıllık tahvil faizi günü 3,7 baz puanlık düşüşle %2,4720 seviyesinden kapatırken, İtalya 10 yıllık tahvil faizi ise

yarım baz puan gerileyerek %3,6450 seviyesinden kapanış gerçekleştirdi. Fransa’da ise 10 yıllık tahvilin getirisi 3 baz puan

gerileyerek %3,2390 seviyesinden günü tamamladı.

Para Piyasaları:

Dolar endeksi günü 99,38 seviyesi yakınında yatay bir seyirle tamamlarken, EURUSD paritesi ise %0,3’lük düşüşle 1,1365

seviyesinden günü kapattı.

GBPUSD paritesi günü %0,2 yükselişle 1,3266 seviyesinden kapatırken, USDJPY paritesi ise %0,4 primle 142,43

seviyesinden kapandı.

Emtia Piyasaları:

Rekor seviyelerden gelen kar satışları ile birlikte ons altın günü %0,5 düşüşle 3.326,85$ seviyesinden tamamlarken, gümüş

fiyatları ise %0,6 gerileyerek 32,55$ seviyesinden kapandı. Altın / gümüş rasyosu ise 102,2 seviyesine yükseldi.

Petrol fiyatları günü güçlü yükselişlerle tamamladı. Brent petrol günü %3,2 primle varil başına 67,96$, ham petrol ise %3,5

yükselişle varil başına 64,68$ seviyesinden kapattı.
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Ekonomi ve Politika Haberleri

Saat 10:00’da şubat kısa vadeli dış borç istatistikleri açıklanacak

Kısa vadeli dış borç stoku ocak ayında, aylık %0,9 artarak 174,6 milyar dolar olarak gerçekleşti. Kısa vadeli dış borç

verilerinde özellikle “kalan vadeye göre kısa vadeli dış borç stoku” verisini, diğer bir deyişle orijinal vadesine bakılmaksızın

vadesine 1 yıl ve daha kısa kalan dış borçları yakından takip ediyoruz. Söz konusu borç stoku Ocak 2025 itibariyle 224,3

milyar dolar seviyesinde. Bu veriden, Türkiye’de yerleşik bankaların ve özel sektörün yurt dışı şubeleri ile iştiraklere olan

borçlarını çıkararak baktığımızda borç stokunun 203,6 milyar dolar olduğu görülüyor. Bu veriye önümüzdeki 12 aylık cari

açık beklentisini de ekliyoruz ve böylelikle Türkiye’nin önümüzdeki 1 yıllık süreçteki dış finansman ihtiyacını Ocak 2025

itibariyle yaklaşık olarak 230 milyar dolar civarında hesaplıyoruz.

PPK’dan faiz artışı ve sıkı duruş vurgusu

Para Politikası Kurulu (PPK), bugünkü toplantısı sonucunda, kurum beklentimizle uyumlu olarak %42,5 olan politika faizini

%46’ya yükseltti. Kurul ayrıca; faiz koridorunun alt bandı olan gecelik vadede borçlanma faiz oranını %41’den %44,5’e, faiz

koridorunun üst bandı olan gecelik vadede borç verme faiz oranını ise %46’dan %49’a çekti. Karar sonrasında yapılan basın

duyurusu ile birlikte 20 Mart 2025 tarihinde ara verilen bir hafta vadeli repo ihalelerine tekrar başlanmasına karar verildiği

bildirildi. Dolayısı ile hali hazırda %46 seviyesinde bulunan AOFM’de bir değişiklik yapılmamış, ancak üst bandın %49’a

çekilmesi ile birlikte erekli olması durumunda 300 baz puanlık ek artırıma gidilebileceği mesajı verilmiş oldu. PPK’nın dünkü

kararı ile birlikte kredibilite ve güvenilirlik açısından piyasalara olumlu bir mesaj verdiği görüşünde olmakla birlikte, döviz

talebindeki artışın engellenmesi yönünde de önemli bir adım atıldığını değerlendiriyoruz. Yıl sonu politika faizi beklentimiz

%35 düzeyinde. Bugün atılan adımın ardından, TCMB’nin yılın ikinci yarısı itibariyle faiz indirimlerine aynı hızda devam

edecek alan yaratmış olabileceği görüşündeyiz. Politika faizi beklentimizi şekillendirirken baz senaryomuz, haziran itibariyle

faiz indirimlerine devam edileceği yönünde. Ancak, yurt içi siyasi gelişmelerin ve yerleşiklerin döviz talebinin nasıl

şekilleneceği bu süreçte belirleyici olacak. Ayrıntılı rapor için tıklayınız.

Tahvil piyasasındaki yabancı satışı hızlandı

4 – 11 Nisan haftasında; yabancı yatırımcılar hisse senedi piyasasında 293,2 milyon dolar, tahvil piyasasında ise repo

işlemleri hariç 2,8 milyar dolarlık satış gerçekleştirdi. Yabancı yatırımcının tahvil stoku içindeki payı ise %6’dan %5,2’ye

geriledi. Yurt içi yerleşiklerin altın hariç parite etkisinden arındırılmış DTH’ları 3 milyar dolar düşüş kaydederken, altın dahil

toplam DTH hesapları, fiyat etkisinden arındırılmış olarak 2,4 milyar dolar geriledi. 4 – 11 Nisan döneminde TCMB brüt

döviz rezervi 6,8 milyar dolar azalarak 147,7 milyar dolara, net döviz rezervi ise 9,8 milyar dolar düşüşle 38,8 milyar dolara

indi. Ayrıntılı rapor için tıklayınız.

Konut fiyat endeksi mart ayında reel bazda yıllık %4,2 oranında azaldı

Konut Fiyat Endeksi (KFE) mart ayında aylık %2 ve yıllık %32,3 oranında artış kaydederek 174 olurken, fiyatlarda reel bazda

ise yıllık %4,2 düşüş yaşandı. Konut fiyatlarında yıllık bazdaki reel değer kaybı Şubat 2024’ten bu yana devam etse de, yıllık

bazdaki reel değer kaybının ekimden bu yana azalmakta olduğunu görüyoruz. Konut kredi faizlerinin %40’larda kalmaya

devam etmesine rağmen ipotekli konut satışlarında yıllık bazda izlenen yükselişte de, bir süredir reel olarak gerilemekte

olan ancak son dönemde reel değer kaybının sınırlandığı konut fiyatlarında, gelecek dönemde artış yaşanacağı

beklentisinin etkili olduğunu değerlendiriyoruz. İpotekli satışlar ve konut fiyatlarındaki bu eğilimin mart ayı verilerinde de

devam ettiğini takip ettik. Ancak, 19 Mart itibariyle yurt içinde artan volatilite ve TCMB’nin faiz artırımı sonrasında konut

fiyatlarında sınırlanan reel değer kaybının ve ipotekli konut satışlarındaki yükseliş eğiliminin nisan ayı itibariyle

durulabileceğini değerlendiriyoruz.

https://tacirler.com.tr/ppk-toplanti-karari-nisan-2025--2541
https://tacirler.com.tr/haftalik-tcmb-verileri-4-11-nisan--2543
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Şirket ve Sektör Haberleri

ALARK: Alarko Holding, ortalama 97,23 TL fiyattan 1 milyon 18 

bin adet payın geri alındığını duyurdu. İşlem sonucunda, sahip 

olunan payların şirket sermayesine oranı %4,16’ya yükseldi.

ANHYT: Anadolu Hayat Emeklilik, mart ayı brüt prim verilerini 

paylaştı. Buna göre, toplam brüt prim üretimi yıllık %82 artışla 

4,395 milyon TL’ye ulaştı.

FONET: Fonet Bilgi Teknolojileri, Uşak İl Sağlık Müdürlüğü ile 

35,5 milyon TL bedelinde sözleşme imzalandığını açıkladı.

HLGYO: Halk GYO hisse başına 0,0043478 TL temettü ödeme 

kararı aldı. Şirketin temettü verimi %1,09 oldu.

RUBNS: Rubenis Tekstil, ortalama 24,03 TL fiyattan 467 bin adet 

payın geri alındığını duyurdu. İşlem sonucunda, sahip olunan 

payların şirket sermayesine oranı %1,13’e yükseldi.

VESTL: Vestel’in dolaylı bağlı ortaklığı Vestel Holland B.V., beyaz 

eşya satış ve dağıtımı yapan İsveç merkezli Cylinda’nın %100 

hissesini 69,5 milyon SEK bedelle satın aldı. (274,5 milyon TL) 

Kapanış günü (04.06.2024) ödenen hisse alım bedelinde herhangi 

bir uyarlama yapılmamasına karar verilmiş ve hisse alım bedeli 

kesinleşmiştir.
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Model Portföy
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BIST 100 Teknik Analiz

İndikatör Yorum

Momentum (trendin ivmesini gösterir): 100 eşik değerde denge buldu, izlenmeli.

MACD (orta vadeli trend göstergesi): MACD (26,12) satım bölgesinde denge buldu. Negatif.

RSI (trendin gücünü gösterir): RSI, aşırı satım bölgesi üzerinde denge buldu. İzlenmeli.

Hareketli Ortalamalar: 22 ve 50 günlük hareketli ortalamalar, 90 günlük ortalamanın altında; bu

durum kısa ve orta vadeli momentumun zayıflığına işaret ediyor. BIST 100 endeksi ise 200 günlük

ortalamanın altında seyrini sürdürüyor; Negatif.

Vade Üssel H.O. H.O. Kesişim Trend Yönü Trendin Gücü En son 5 gün önce 20 gün önce

Kısa 5 günlük  5-22 Aşağı Kuvvetlenen düşüş 9,367 9,384 9,653

Orta 22 günlük 22-50 Aşağı Kuvvetlenen düşüş 9,566 9,653 9,926

Uzun 50 günlük 50-200 Aşağı Kuvvetlenen düşüş 9,728 9,790 9,936

Destek 3 Destek 2 Destek 1 Kapanış Pivot Direnç 1 Direnç 2 Direnç 3

9,000 9,100 9,250 9,396 9,364 9,450 9,580 9,720
BIST-100
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VIOP 30 Teknik Analiz

Nisan ayı VIOP 30 endeks kontratı, geçtiğimiz işlem gününde 10305 puan seviyesinden günlük kapanış gerçekleştirdi.

Bugün yukarı yönlü hareketlerde ilk olarak 10400 ve ardından 10500 puan seviyelerini takip edeceğiz. Aşağı yönlü olası

hareketlerde 10200 puan seviyesi ilk destek noktamızı oluştururken, ana desteğimiz 10100 puan seviyesi.

.

Günlük İşlemler

Kümülatif İşlemler

Kaynak: Matriks / Tacirler Yatırım
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Pay Alım Satım ve Son İki Haftalık Yeni İş İlişkileri
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FX Teknik Analiz

USD/TRY

PPK’nın politika faizini %46’ya çekmesi ve gelecek dönem

için sıkı duruş vurgusunu koruması ile birlikte karar

öncesinde 38,15 üzerinde seyreden kur, kararın ardından 38

seviyesine doğru geriledi. TL’nın gardının güçlendirilmesi ile

birlikte kurda bugün 38 seviyesi altına kısmi gerilemeler

görmeyi bekleriz. Yakın vadede 38 civarındaki istikrar

arayışının sürmesini beklemekle birlikte, teknik göstergeler

gelecek dönem için 37 – 39 bandında bir hareket ihtimaline

işaret ediyor.

EUR/USD

Avrupa Merkez Bankasının faiz indiriminin ardından 1,1340

– 1,1380 bandında dalgalanan paritede, kısa vadeli yükseliş

kanalındaki hareket sürüyor. Kısa vadede paritedeki

kazançların korunmasını beklemekle birlikte, yükselişin

devamlılığı açısından günlük grafikte önemli bir direnç

konumunda yer alan 1,15 seviyesinin aşılıp

aşılamayacağının belirleyici olacağı görüşündeyiz. Paritede

olası geri çekilmelerde 1,1350, 1,13 ve 1,1253 destekleri

izlenecekken, yukarıda 1,14, 1,1470 ve 1,15 seviyeleri direnç

konumunda yer alıyor.

XAU/USD

Rekor seviyelerden gelen kar satışları ile birlikte bugün

erken işlemlerde 3.300$ altını test eden ons altında, teknik

göstergeler kısmi kar satışlarının etkili olmaya devam

edebileceğini, ancak yakın vadede 3.200$ altında kalıcı bir

düşüş yaşanmasının zor olduğuna işaret ediyor.

İndikatörler, olası geri çekilmelerin sınırlı kalmaya devam

edebileceğini gösterirken, yakın vadeye ilişkin olarak 3.200$

– 3.500$ bandında bir hareket olasılığını ön plana çıkarıyor.

Ons altında 3.320$, 3.300$ ve 3.270$ seviyeleri destek,

3.357$ tarihi zirve bölgesi ise direnç konumunda yer alıyor.

XAG/USD

33$ bölgesinden karşılaştığı direnç ile birlikte yönünü aşağı

çeviren gümüşte, teknik göstergeler kısa vadede 32$ – 33$

bandında bir konsolidasyon eğilimi olabileceğine işaret

ediyor. Yükseliş eğiliminin devamı için 33$ üzerinde bir

günlük kapanış görmemiz önem arz ediyor. Haftalık

grafikteki yükseliş kanalının (siyah kanalı) alt sınırının geçtiği

29$ desteği aşağı yönlü kırılmadıkça, genel yükseliş

eğiliminde bozulma beklemiyoruz. Gümüşte kısa vadeli

destek seviyeleri 32,50$, 32$ ve 31,50$, dirençler ise 33,12$,

33,80$ ve 34,25.
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BİST-100 endeksine dahil hisse senetleri için tahmini işlem aralıkları
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BİST-100 endeksine dahil hisse senetleri için tahmini işlem aralıkları
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Dip Zirve Analizi (BİST-50 endeksine dahil hisse senetleri için)
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Tacirler Yatırım 

Araştırma ve İçerik Yönetimi

Serhan Yenigün

Müdür

serhan.yenigun@tacirler.com.tr

Oğuzhan Kaymak

Tüm hisse kapsamı ve içerik yönetimi

oguzhan.kaymak@tacirler.com.tr

Ekin Çınar

Ekonomist

ekin.cinar@tacirler.com.tr

Ali Berk Coşkuntuna

Gıda-içecek, perakende, çimento, 

GYO, taahhüt

berk.coskuntuna@tacirler.com.tr

Özgür Tosun

Tekstil, elektronik perakende, 

teknoloji, petrokimya, kağıt, mobilya

ozgur.tosun@tacirler.com.tr

Ömer Tarman

Veritabanı sorumlusu

omer.tarman@tacirler.com.tr

Künye
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Uyarı Notu

Bu raporda yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmakta

olup finansal bilgi ve genel yatırım tavsiyesi kapsamında hazırlanmıştır ve hiçbir şekilde yatırım danışmanlığı kapsamında

değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti; yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel

sunulmaktadır. 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 dayanarak yatırım kararı verilmesi

beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Yatırım Danışmanlığı hizmeti talep edilmesi halinde; yatırımcının Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ile Yatırım

Danışmanlığı sözleşmesi imzalamış olması, Yerindelik Testi’ni tamamlamış ve risk grubunun belirlemiş olması zorunludur.

Bu raporda yer alan her türlü bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile

uyumlu olmayabilir. Dolayısıyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere

dayanılarak yatırım kararı verilmesi amaç, bilgi ve tecrübenize uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir sürede belirli bir getirinin sağlanacağına dair bir taahhüt içermemekte olup, zaman içerisinde piyasa

koşullarında meydana gelen değişiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde değişiklikler söz konusu olabilir. Bu raporda

bahsedilen yatırım araçlarının fiyatları ve değerleri yatırımcıların menfaatlerine aykırı olarak hareket edebilir ve netice

itibariyle yatırımcılar anaparalarını kaybetme riski ile karşı karşıya kalabilirler. Bu raporda yer alan geçmiş performans

verileri gelecekte elde edilecek sonuçların bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tüm bilgiler ve görüşler yatırımcıları bilgilendirmek amacıyla, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş.

tarafından güncel ve güvenilir kaynaklardan temin edilmiş olmakla beraber, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. söz

konusu bilgilerin doğru ve tam olduğunu taahhüt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya doğru

olmaması ve/veya güncellenme nedeniyle doğabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş.

ve çalışanları sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gönderildiği kişilerin kullanımı içindir. Bu raporun tümü veya bir kısmı Tacirler Yatırım Menkul Değerler

A.Ş.’nin yazılı izni olmadan çoğaltılamaz, yayınlanamaz veya üçüncü kişilere gösterilemez, ticari amaçla kullanılamaz. Aksi

halde, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. uğramış olduğu bütün zarar ve ziyanı talep etme hakkını saklı tutar.
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