
 

 

Piyasa Beklentisi 
Bugün saat 14.00’da PPK toplantısı kararı bekleniyor 
Bir önceki gün yurt dışı piyasalardaki sert düşüşlere rağmen görece güçlü 
kalmayı başaran İMKB-100 endeksi, dün emtia fiyatlarındaki yükselişten 
destek alan global borsalardaki toparlanmanın etkisiyle hızlı bir yükseliş 
sergiledi. Avrupa tarafında beklentilerin üzerinde gelen IFO verisi ile başarılı 
geçen İspanya ihalelerinin pariteyi EUR lehine güçlendirmesi, yurt dışı 
piyasalarda sabah saatlerinde oluşan iyimserliği gün boyunca destekledi. 
Ayrıca, bugün yapılacak PPK toplantısında sürpriz bir karar çıkmayacağı 
yönündeki beklentilerle Banka endeksinin dün %3.23 değer kazanması, 
endeksin %2.14 yükselmesinde etkili oldu. Bugün saat 14:00’de açıklanacak 
olan PPK kararında, Reuters anketine göre politika faizinde bir değişiklik 
olmaması ve zorunlu karşılıklarda (ZK) ise 100-200 baz puan arası artış 
olması bekleniyor. BDDK’nın son yayınladığı haftalık bankacılık sektörü 
verilerinin, bankaların bilanço dışı döviz pozisyonlarında ciddi ölçüde bir düşüş 
olduğuna ve kredi büyümesinin ise hız kesmediğine işaret etmesi nedeniyle, 
biz hem döviz cinsi yükümlülüklerde hem de kısa vadeli Türk Lirası 
mevduatlarda 100-200 baz puan arasında ZK artışı bekliyoruz. Nisan ayındaki 
son PPK toplantısından itibaren gelen makroekonomik veriler karışık sinyaller 
üretti. Enflasyon beklendiği gibi yukarı yönlü bir seyir izledi, kapasite kullanım 
ve sanayi üretim verileri, mevsimsellikten arındırıldığında, hafif bir yavaşlama 
olduğuna işaret ederken, istihdam verileri, vergi gelirleri ve dış ticaret 
istatistikleri ise ekonomik aktivitenin halen güçlü olduğuna işaret etti. Döviz 
cinsi yükümlülüklere gelebilecek bir artışın piyasa tarafından fiyatlanmış 
olduğunu düşünüyoruz. Diğer taraftan, TL cinsi mevduatlardaki ZK artışının 
tahvil faizi oranlarında yukarı yönde bir baskı oluşturabileceğini tahmin 
ediyoruz. Bugüne baktığımızda, Asya piyasaları ile ABD ve DAX vadelilerinde 
%0.50-%0.70 arasında değer kayıpları olduğunu izliyoruz.  Parite yeni güne 
dünün altında 1.4036 seviyesinden başlarken, dolar kuru da 1.60 seviyesinin 
üzerinde 1.6042’den açılıyor. Gösterge tahvilin faizinde bugün tezgâh 
üstündeki işlemler, dünkü kapanışı olan %8.97’ye yakın, %8.95-%9.00 
seviyesinden geçiyor. Bu çerçevede, endeksin bugün hafif geri çekilerek 
açılmasının ardından, saat 14:00’daki PPK kararının yansımalarına bağlı 
bir seyir izleyeceğini tahmin ediyoruz.   

  
  

Günlük Bülten  

 
 

 

 
 
 
 
 

 

 
 

 

Ajanda  
 
23 Mayıs Pazartesi 
TCMB I. beklenti anketi (TÜFE) 
Almanya imalat PMI, Mayıs 
Almanya hizmetler PMI,Mayıs 
Euro bölgesi imalat PMI, Mayıs 
Euro bölgesi hizmetler PMI, 
 
24 Mayıs Salı 
Kapasite kullanımı, Mayıs 
Reel kesim güven endeksi   
Almanya GSYH büyümesi, 1Ç2011 
Almanya IFO endeksi, Mayıs 
Euro bölgesi yeni sanayi sip., Mart 
ABD yeni konut satışları 
 
25 Mayıs Çarşamba 
Giriş-çıkış yapanlar, Nisan 
PPK kararı   
İngiltere GSYH büyümesi, 1Ç2011 
ABD dayanıklı mal siparişleri 
 
26 Mayıs Perşembe 
ABD GSYH büyümesi, 1Ç2011 
ABD çekirdek PCE, 1Ç2011 
ABD işsizlik maaş başvuruları 
 
27 Mayıs Cuma 
Almanya TÜFE, Mayıs 
ABD kişisel gelirler, Nisan 
ABD çekirdek PCE, Nisan 
ABD Michigan endeksi, Mayıs 
ABD bekleyen konut satışları  
 

Piyasalardaki Gelişmeler ve Basından Seçme Haberler 
• Uluslararası kredi derecelendirme kuruluşu Moody's, Yunanistan'ın 

temerrüde düşmesi halinde AB/IMF yardımı alan diğer euro bölgesi ülkeleri 
olan Portekiz ve İrlanda’nın kredi notlarının birkaç kademe birden aşağı 
çekilmesi tehlikesinin doğacağını bildirdi. 

• Akdeniz bölgesi elektrik dağıtım ihalesini kazanan Park Holding’in dün 
süreçten çekilme kararı aldığını açıklamasının ardında, diğer altı bölgeyi 
kazanan şirketler de ek süre talep etti. İhaleleri birinci sırada kazanan 
adayların süreçten çekilmesi halinde, 31 Mayıs tarihinden sonra, ikinci 
sırada yer alan adaylara teklifler götürülecek.  

• Yunanistan maliye bakanı Papakonstandinu, ülkenin iki aylık nakdinin 
kaldığını ve kepenkleri indirmek üzere olduklarını açıkladı.  

• Genelkurmay Başkanlığı, Denizkurdu ve Efes tatbikatlarını sürpriz şekilde 
iptal etti. 

25/05/2011

Bugün Piyasaların İzleyeceği Gelişmeler 
11:00 TR Giriş-çıkış yapanlar, Nisan 
11:30 İngiltere 1Ç2011 GSYH büyümesi – (beklenti: %0.5) 
14:00 TR PPK Kararı, Mayıs  
15:30 ABD dayanıklı mal siparişleri, Nisan – (beklenti: -%2.2) 



 

 

 

 

Makroekonomik Haberler 
 
• Mayıs ayı sanayi kapasite kullanım oranı %75,2 ile beklentilerin altında kalırken, 

senelik 1,9 puan artış gösterdi. Mevsimsellikten arındırılmış KKO aylık bazda 1,1 
puan gerileme kaydederek %74,8 seviyesine düştü. Bu veriler ile beraber üst üste 
2. ayda düşüş kaydeden KKO, Ocak ayındaki %77,1’lik zirvenin 2,3 puan altına 
gerilemiş oldu. Mayıs ayı KKO’nun bizim ve piyasanın beklentilerin altında 
kalmasını, düzeltilmiş Mart ayı sanayi üretimi serisindeki daralmanın da işaret ettiği 
kademeli yavaşlamanın devam edeceğine yönelik bir işaret olabileceğini 
düşünüyoruz. Diğer taraftan, iç talepte yavaşlama olduğuna dair elimizde somut bir 
emare olmadığı için KKO’daki düşüşü MB’nin sıra-dışı para politikası 
uygulamalarının başarısının bir işareti olarak değerlendirmiyoruz.  

 
• Mayıs ayı reel sektör güven endeksi art arda 3. ayda da iş dünyasının 

beklentilerinde iyileşme olduğuna işaret ediyor. Merkez Bankası tarafından 
oluşturulan endeks, %0,4 artış gösterdi ve 117,2 ile Nisan 2010’dan bu yana 
gerçekleşen en yüksek değere ulaştı. Endeksin detaylarına baktığımızda reel 
sektördeki iyimserliği son 3 ayda %15,9 yükselen siparişlere bağlamak 
mümkünken, ileriye dönük beklentilerdeki kötüleşmeyi de dikkat çekici buluyoruz. 
Bu bağlamda endeksin yukarı yönlü trendini, önümüzdeki dönemlerde 
oluşabilecek güçlü bir ekonomik aktivitenin kanıtı olarak yorumlamıyoruz. Diğer 
taraftan yaklaşan seçimlerin reel sektör tarafından bir belirsizlik olarak algılandığını 
ve ileriye dönük beklentilerin iyileşmesinin bu aşamada zor olduğuna inanıyoruz. 

 
• Hazine 7-yıllık değişken faizli devlet tahvili ihalesi vasıtasıyla piyasadan 0,5 

milyar TL borçlandı. %3,93’lük dönem faizi beklenenden daha düşük 
gerçekleşirken, piyasadan toplam borçlanma 1 milyar Dolarlık beklentinin 
yarısında kaldı. Dün yapılan ihale ile birlikte Hazine, bugünkü 1,3 milyar Liralık 
itfanın %35,5’ini çevirmiş oldu. Daha öncede belirttiğimiz gibi, hazine ihalelerinin 
aksine, global piyasaların seyri ve para politikası tarafında atılacak adımların 
piyasa faizlerini belirlemede daha etkili olacağına inanıyoruz.   
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Piyasa Özet Verileri 
  Kapanış Günlük Ayb 3A Yılb. 12A
İMKB-100 64,561 2.1% -6.8% 6.3% -2.2% 18.3%
IMKB-SINAİ 56,907 1.7% -7.1% 14.3% 8.4% 39.4%
IMKB-MALİ 94,664 2.6% -7.5% 4.7% -5.0% 11.4%
ISE Ort. İşl. Hacmi (TLmly) 2.3 2.54 1.61 1.82 -0.02 0.18
MSCI EM 1,125 1.0% -6.6% 1.5% -2.3% 26.2%
MSCI EMEA 382 2.0% -10.4% -2.6% -2.6% 28.9%
MSCI EUROPE 543 2.2% -11.3% -3.1% 2.7% 32.1%
MSCI TURKEY 575 2.5% -10.9% 4.6% -8.0% 12.4%
USD/YTL* 1.5934 -0.4% 5.2% 0% 1.8% 0.0%
EURO/YTL* 2.2439 0.1% -0.3% 2% 15.5% 0.0%
     Kapanış Önceki K. Değ.
Eurobond-30    5.83% 5.84% -0.19%
Spread    273 271 2
Benchmark Tahvil     8.97% 8.96% 0.11%
1-haftalık repo oranı    6.25% 6.25% 0.00
O/N    1.50% 1.50% 0.00
*MB döviz alış kuru          
**30-yıllık ABD tahvili ile 30-yıllık Türkiye Eurobond'u arasındaki fark     



 

 

 
 
 
 

 Şirket ve Sektör Haberleri 
 
BIZIM: Bizim Toptan bugün hisse başına 0,34TL (net 0,29TL) nakit temettü dağıtıyor. Temettü verimi yaklaşık 
%1.3 olurken, referans fiyat 26.12 TL’ye denk geliyor. 
 
TTKOM : Türk Telekom'un dün gerçekleştirilen genel kurul toplantısında, 1 TL nominal hisse başına 0.64 TL 
brüt, 0.544 TL nakit temettünün 30 Mayıs'tan itibaren dağıtılması kararı alındı.  
 
Enerji Sektörü: Aşağıdaki tabloda ÖYK’nın 11 Nisan 2011 kararına göre 7 elektrik dağıtım ihalesine teklif veren 
1.,2. ve 3. sıradaki adayların isimleri ve teklif tutarları yer almaktadır. 
 

 
 
• Birinci sıradaki adaylar Enerji Bakanlığı’ndan ek süre istemişlerdir. Bakan bugün yaptığı açıklamada ek 

sürenin verileceğini açıklamıştır  
 

• 1. sıradaki adayların ilgili elektrik dağıtım bölgesini devralmaktan vazgeçmesi durumunda ihaleler iptal 
edilmeyerek, ikinci sıradaki adaylara teklif götürülecektir. Bu aşamaya ise 31 Mayıs tarihinden sonra 
geçilecektir.  

 
• Bugün Enerji Bakanı, Akdeniz bölgesi elektrik dağıtım ihalesini kazanan Park Holding’in süreçten çekilme 

kararı aldığını açıklamıştır. Bu durumda teklif, 31 Mayıs tarihinden sonra, ikinci sırada yer alan 
EnerjiSA’ya götürülecektir. 

 
 
 
 
 

 
*Model portföyümüzde yer alan şirketler, uzun vadeli temel analiz performansları dikkate alınarak 
seçilmiştir. Yatırım kararları bu perspektife göre değerlendirilmelidir 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

   
Asya borsaları dün ABD borsalarında görülen düşüşün ardından ABD'nin ekonomik 
görünümüne ilişkin endişeler ve euro bölgesi kaygılarıyla bugün düştü. ABD borsaları da, 
ekonomik büyümeye ilişkin endişelerle dün düştü. Büyüme endişeleri, enerji  hisselerinde 
petrol fiyatlarındaki yükselişin ardından elde edilen kazanımları bastırdı. S&P enerji  
sektörü endeksi  yüzde 1.3 yükseldi. Bir aydan uzun sürenin en düşük seviyesinden 
kapanan S&P 500 endeksi, üst üste ikinci günü de 50  günlük hareket ortalamasının 
altında tamamladı. Geçen haftanın New York ve Philadelphia Fed imalat verilerinin 
ardından dün açıklanan Richmond  Fed endeksi de Orta Atlantik bölgesinde imalatın 
Mayıs'ta durakladığına işaret etti. Enerji hisseleri, petrolün varil fiyatındaki %2'ye yakın 
yükselişten destek alırken, Goldman Sachs'ın petrol fiyatına ilişkin tahminini yükseltmesi 
ve euronun kayıpların bir kısmını geri vermesi, petrol fiyatlarındaki artışta etkili oldu. 
(Reuters) 

 

Sembol Kodu Son Gün % Ö.Gün K.
Son 1 
Haf. %

Son 1 Ay 
%

Son 1 Yıl 
%

Amerika
Dow Jones 12356.2 -0.20 12381.3 -1.62 -0.99 23.02
S&P 500 1316.3 -0.08 1317.4 -1.82 -1.42 22.56
Nasdaq 2303.6 -0.57 2316.8 -2.51 -3.36 26.87
Avrupa
Almanya - Dax 7150.7 0.41 7121.5 -2.09 -1.99 26.11
İngiltere - FTSE 5858.4 0.39 5835.9 -1.10 -2.66 18.57
Fransa - CAC 40 3916.9 0.25 3907.0 -1.54 -2.61 17.58
Asya
Japonya - Nikkei 9420.9 -0.59 9477.2 -2.50 -2.60 -0.41
Çin - Şanghay 2757.1 -0.36 2767.1 -4.03 -7.01 5.13
G. Kore - Kospi 2044.6 -0.83 2061.8 -4.27 -7.73 30.99
Hindistan - Sensex 17926.3 -0.48 18012.0 -0.88 -8.47 11.88
Latin Amerika
Brezilya - Bovespa 63336.8 1.59 62345.2 0.79 -5.43 7.02
Arjantin - Merval 3282.4 -1.22 3323.1 -3.14 -3.49 54.57
Meksika - Mexbol 35382.6 -1.22 3323.1 -3.14 -3.49 54.57
Pariteler
EUR/USD 1.403 -0.52 1.410 -1.52 -3.81 13.62
USD/JPY 81.81 -0.18 81.96 0.21 -0.03 -9.33
Döviz
Dolar Kuru 1.604 0.39 1.598 2.05 5.07 1.35
Euro Kuru 2.251 -0.12 2.253 0.50 1.12 15.52
Döviz Sepeti 1.926 0.08 1.924 0.68 2.75 8.60
Emtialar
Altın 1522.4 -0.06 1523.3 1.89 0.83 26.89
Brent Petrol 111.56 -0.59 112.22 -0.55 -9.77 58.49
Bakır 403.6 0.56 401.3 -1.81 -6.56 30.85  
*Sarıya boyalı borsalar tatil nedeniyle kapalıdır 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Global Piyasalar 



 

 

 
 
 
 

 

IMKB 100 Endeksi : 64.561 kapanış 
Endeksin son iki işlem gününde en düşük 
62.500 seviyesini test etmesinin ardından 
verdiği tepkiler, düne kadar 63.500 seviyesi 
ile sınırlı kalmıştı. Ancak, kapanışların her iki 
işlem gününde de takip ettiğimiz 63.000-
65.000 fiyat koridorunun içinde kalması 
nedeniyle, taban oluşturma gayreti devam 
etmişti. Dün söz konusu koridorun üst bandı
olan 65.000 seviyesine oldukça yakın 
kapanan endeksin, bu seviyede önemli bir 
direnç ile karşılaşabileceğini düşünüyoruz. 
Dolayısıyla, söz konusu seviyenin üzerine 
doğru yükselişlerde kâr satışlarının 
gelebileceğini tahmin ediyoruz. Dirençler: 
65.200–65.500 // Destekler: 63.000–62.500 

 
İMKB 30 Endeksi: 78.975 kapanış 
 
Dirençler: 79.500 - 80.000 // Destekler: 
78.000 – 77.400 
 

TEKNİK BÜLTEN  



 

 

Yatırım Finansman Menkul Değerler  

Nispetiye Caddesi Akmerkez E–3 Blok Kat:4 

Etiler / İstanbul 
 
Tel: +90 (212) 317 69 00 Faks: +90 (212) 317 69 32 research@yfas.com.tr 
 
Bu bültende yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım 
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 kişisel görüşlerine dayanmaktadır. Bu görüşlerin mali durumunuz ile risk ve getiri 
tercihlerinize uygun olmayabileceği dikkate alınmalıdır. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak 
yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Bu raporda yer alan veri, bilgi ve grafikler 
Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş.’nin güvenilirliğine inandığı kaynaklardan alınmış ve/veya üretilmiştir. Ancak 
bilgi, veri ve grafiklerin doğruluğu bağımsız olarak teyit edilmemiş olup, Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş. 
bilgilerin doğruluğu ve bütünlüğü konusunda garanti vermemekte ve gösterilen tüm özen ve dikkate rağmen 
doğabilecek veri ve analist değerlendirme, ayırma, kaydetme vb. hatalarından dolayı sorumluluk üstlenmemektedir. 
Raporda yapılan yorum, tahmin ve tavsiyeler Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş. Araştırma Bölümü’ne ait olup, 
önceden belirtilmeden değişiklik yapma hakkı saklıdır. Bu rapor Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş. müşterileri 
için genel bilgi vermek amacıyla hazırlanmış olduğundan, raporda yer alan yorum ve tavsiyelerin yatırımcıların alım 
satım kararlarını destekleyecek yeterlilikte olmayabileceği dikkate alınmalıdır. Bu bilgiler ışığında yapılan ve yapılacak 
olan ileriye dönük yatırımların sonuçlarından Şirketimiz hiçbir şekilde sorumlu tutulamaz. Bu bülten ve içinde yer alan 
bilgi ve yorumlar, Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş.'den önceden yazılı izin alınmadan kısmen veya tamamen, 
üretilemez, dağıtılamaz, yayınlanamaz. 
 

Emre Birkan Genel Müdür Yardımcısı emre.birkan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 00 
 

Araştırma Bölümü (arastirma@yfas.com.tr) 

Zümrüt Can Ambarcı Müdür zumrut.ambarci@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 35 
Levent Durusoy Baş Ekonomist levent.durusoy@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 33 
Hakan Tezcan Müdür Yardımcısı hakan.tezcan@yfas.com.tr +90 (212) 317 69 59 
 

Kurumsal Finansman (kurumsalfinansman@yfas.com.tr) 
Pervin Bakankuş Müdür Yardımcısı pervin.bakankus@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 70 
 
Yurtiçi Türev Piyasaları  
 
Cihan Aluç Müdür cihan.aluc@yfas.com.tr  +90 (212) 317 68 32 
Oya Altıngözlü Pekel  Müdür Yardımcısı oya.pekel@yfas.com.tr +90 (212) 317 68 62 

 

Şube/İrtibat Bürolarımız 
İstanbul Akmerkez +90 (212) 317 69 00 Ankara - Kızılay +90 (312) 417 30 46 
 Merkez +90 (212) 263 00 24 İzmir +90 (232) 441 80 72 
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