
Sabah Notları

✓ Bu sabah CDS 340,70 bandında seyrediyor. Borsa İstanbul’da yatay pozitif

açılış beklentimizle beraber 9380 bandını destek, 9530 seviyesini direnç

noktası olarak takip ediyoruz.

✓ Haftanın son işlem gününde Ahlatcı Yatırım Haftalık Model Portföyü

%1,36seviyesinde pozitif bir performans sergilerken, BIST 100 Endeksi

%0,96seviyesinde olumlu bir görünüm sunmuştur.

✓ Ayrıca Cuma günkü kapanışlara göre Ahlatcı Yatırım Günlük Teknik Önerileri

%0,31 seviyesinde negatif bir performans sergilerken, BIST 100Endeksi

%0,81 seviyesinde negatif bir görünüm sunmuştur.

✓ Haftalık Model Portföy: BIMAS(*), BOBET, VAKBN, SASA, TABGD.

Ekonomi, Sektör ve Hisse Senetlerine Dair Gelişmeler

✓ Borsa İstanbul’da 2025 Yılı 1. Çeyrek Finansal Dönemi Devam Ediyor

✓ INSG, Global Nikel Üretiminde Çıktı Fazlası Bekleniyor

✓ S&P Global, Türkiye’nin Kredi Notunda Değişikliğe Gitmedi!

✓ BRYAT – Borusan Tedarik Zinciri Çözümleri ve Teknoloji AŞ’nin Satışı 

✓ GLRMK – Sırbistan Demir Yolu Yeniden İnşası ve Modernizasyonu

Ons Altında Trendin Sonuna mı Geldik ?

Riskli varlıkların dengelenme çabasında olduğu geçtiğimiz haftanın

gündeminde tarife gündemi ve ABD – Çin ilişkileri vardı. Trump’ın Çin ile

müzakere sürecinin iyi gittiğini belirtmesi üzerinde Çin cephesinden 2 kez

yalanlama gelirken, Trump’ın el yükselterek yeni bir tansiyon yaratmaması

piyasalarda satışları sınırlandırıyor. S&P500 endeksi geçtiğimiz haftayı %4,60

oranında primlenerek tamamlarken, teknoloji hisseleri kayıplarının bir

bölümünü telafi etmiş oldu. Yılın başından bu yana getirisi %40 seviyesini aşan

ons altın ise tansiyonun düşmesi ve jeopolitik risklerin hafifleyebileceği

beklentileri ile geri çekilirken, 3500 dolar olarak gördüğü zirveden %6’ya yakın

değer kaybetti. Kısa vadede 3260 dolar destek seviyesinin altındaki

fiyatlamalarda satışları devamı beklenebilir. Son dönemde yüksek hareketlilik

takip ettiğimiz ABD tahvil piyasasında ise 10 yıllıklar 4,30 seviyesinin altına

gelerek üst üste 2.haftayıda geri çekilme ile geçirdi. Yeni haftaya başlarken ABD

vadeli endekslerinde satıcılı seyir göze çarparken, Asya piyasaları yatay bir

başlangıç ile haftayı açıyor.

Yön bulmakta zorlanan ve satışların sınırlı kaldığı Borsa İstanbul’da ise Cuma

günü kar satışları etkisindeydi. Haftanın son işlem Bankacılık endeksinde

satışlar derinleşirken, işlem hacmi 83 milyar TL ile düşük seyretti. S&P Global

kararı sonrası fiyatlamalar ilk işlem günü itibariyle dikkatle takip edilirken,

bankacılık sektöründe satışlara karşın bir dengelenme süreci görülebilir. Veri

olarak yoğun geçireceğimiz yeni haftanın majör verisi haftanın son gününde

ABD’den gelecek Tarım Dışı İstihdam veri seti olacak. Yurt içinde ise bilanço

takvimi sürerken, bu akşam AKGRT, TOASO, OTKAR şirketlerinin bilançoları

takip edilecek.

28.04.2025

 Yurt Dışı Piyasalara İlişkin Veriler Kapanış Fark (%)

Nasdaq 100 Endeksi 19.432,56   1,14

Dow Jones Endeksi 40.113,50   0,05

S&P 500 Endeksi 5.497,29     0,74

Nasdaq 100 Vadeli Kontratı 19.554,75   0,68

Dow Jones Vadeli Kontratı 40.277,00   0,04

S&P 500 Vadeli Kontratı 5.552,50     0,75

Ons Altın 3295,83 -0,71

Ons Gümüş 32,87 -0,71

Gram Altın 4072,55 -0,69

Gram Gümüş 40,61651 -0,69

USDTRY Paritesi 38,4348 0,02

EURTRY Paritesi 43,7499 0,21

EURUSD Paritesi 1,1369 0,05

GBPUSD Paritesi 1,3312 0,02

USDJPY Paritesi 143,63 -0,02

Yurt İçi Piyasalara İlişkin Veriler Kapanış Fark (%)

Bist 100 Endeksi 9.432,55     -0,61

Bist 30 Endeksi 10.280,10   -0,82

Bist 100-30 Endeksi 17.125,33   -0,05

Bist Tüm-100 Endeksi 38.682,72   1,35

Bist 100 Endeksi Fiyat/Kazanç Oranı 11,66          -0,31

Bist 100 Endeksi Piyasa/Defter D. Oranı 1,25            -0,81

Borsa İstanbul Yabancı Takas Oranı 35,41          -0,08

Borsa İstanbul 100 Endeksi Risk Skoru 30,00 -11,76

Borsa İstanbul Sınai Endeksi Risk Skoru 60,00 -3,23

Borsa İstanbul Bankacılık Endeksi Risk Skoru 78,00 -2,50

Not / Puan Görünüm

Türkiye 5 Yıllık Kredi Risk Primi - CDS 340,70 --

S&P Global Türkiye Not Görünümü BB- Durağan

Fitch Türkiye Not Görünmü BB- Durağan

Moddy's Türkiye Not Görünümü B1 Pozitif

Türkiye CDS ve Kredi Notları

Saat Makro Ekonomik Gelişmeler Beklenti Önceki



Ekonomi ve Sektörlere Dair Haber Akışları - Gelişmeler

➢ INSG, Global Nikel Üretiminde Çıktı Fazlası Bekleniyor

Uluslararası Nikel Çalışmaları Grubu (INSG) 2025 yılı global nikel üretimine dair raporunu paylaştı. INSG bu yıl nikel kullanımını 3.537 milyon ton, üretim miktarını

ise toplam 3.735 milyon ton olarak gerçekleşmesini bekliyorken, söz konusu tahminler doğrultusunda üretimdeki çıktı fazlasının 2025 yılında 198.000 ton

seviyesine ulaşmasını öngörüyor. Bunların yanı sıra geçmiş verilerdeki çıktı fazlaları göze çarpıyor. 2023 yılında 170.000 ton olan bu oran 2024 yılında 179.000

ton olarak kaydedilmişti. Sektörde hem üretim hem de rezerv kategorisinde önemli bir yere sahip olan Endonezya da raporda yer alıyor. ABD Jeoloji Araştırmaları

Kurumu’nun (USGS) yıllık raporunda da dikkat çekilen Endonezya, toplam üretimin yaklaşık %60’ını oluşturuyor. INSG, son dönemde Endonezya madencilik

sektörüne yönelik izin aşamalarında yaşanan gecikmelerin küresel nikel pazarında daralmaya yol açabileceğini de belirtiyor. Nikel, birçok sektörün üretim

bandında yerini alırken çoğunlukla paslanmaz çelik sonrasında ise elektronik cihazların imalatında kullanılıyor. CMNI3 nikel türü ise hem paslanmaz çelik hem de

elektrikli araç bataryalarının üretiminde hammadde olarak tedarik edilirken, 2024 yılında CMNI3 fiyatlarında yaşanan % 7 oranındaki düşüş bu yıl, tarife savaşları

ve küresel korumacılığın artması ile beraber % 3 artış kaydetti.

Yorum: Nikel pazarında geçmişte devam eden çıktı fazlalarının lineer büyüme ile devam edeceği beklentisi mevcut. Söz konusu beklentinin gerçekleşmesi

durumu ve eş zamanlı olarak üretimde kilit rol oynayan nikel türü fiyatlarında yaşanabilecek düşüşler, ilgili sektörler için olumlu olabilir. Fakat, oluşan çıktı

fazlalığına rağmen CMNI3 fiyatlarındaki artışın son dönemde yaşanan küresel tarife savaşları ve korumacılık gündemlerine karşı fazla hassas olduğunu ve bu

hassasiyetin daha da artabileceğini düşünüyoruz.

➢ S&P Global, Türkiye’nin Kredi Notunda Değişikliğe Gitmedi!

Uluslararası derecelendirme kuruluşu S&P, 2025 Nisan ayı toplantısında Türkiye’nin uzun vadeli kredi notunu (BB-) not görünümünü ise “durağan” olarak 

açıklarken, kısa vadeli notunu (B) seviyesinde teyit etti.  Kasım 2024 toplantısında S&P, Türkiye‘nin uzun vadeli kredi notunu (B+) seviyesinden (BB-) seviyesine 

yükseltmiş, not görünümünü ise “durağan” olarak teyit etmişti. Kasım 2024 toplantısı sonrasında yapılan açıklamada; TCMB tarafından uygulanan sıkı para 

politikası duruşunun, Türk Lirasında istikrara kavuşulmasını, dezenflasyon sürecinde hızlanmayı arttırdığını, ve en önemlisi finansal sistemi dolarizasyondan 

arındırmasına imkan sağladığı belirtilirken, durağan görünüm kararının ana sebeplerinden birinin, çalışan ücretlerindeki beklentilerin enflasyonla mücadele 

programını hedeften saptırabileceği ihtimali olduğu vurgulanmıştı. S&P, Cuma günü yaptığı açıklamada ise, son yapılan not değerlendirmesinde döviz kuru 

oynaklığı ve rezervlerdeki azalmaya rağmen Türkiye’nin yüksek enflasyon ve dolarizasyona karşı politikalarının devam ettiğini belirtti. Durağan görünüm 

notunun, mevcut politikaların devamı ve orta vadeli programa uyumun sürmesi yönündeki görüşlere istinaden verildiği belirtildi. Yurt içi siyasi gelişmelerin 

hanehalkı ve yatırımcı güveni ile beraber döviz istikrarıyla birlikte ekonomik büyümeye uzun vadeli etkilerinin olabileceği de riskler arasında yer aldı. S&P, 

dezenflasyonu destekleyici politikalardan vazgeçilmesi veyahut net rezervlerde meydana gelebilecek azalmaların artması noktasında not düşürebileceğini, 

enflasyon oranının hedefe yakın olarak tek haneli rakamlara yaklaşması ve yurt içi sermaye piyasaların olan güvenin yeniden tesis edilmesi halinde not 

arttırabileceğini belirtti. Türkiye’ye yönelik %2,7 büyümenin riskler barındırdığını açıklayan S&P önümüzdeki yıl için %2,9 büyüme bekliyor.

Yorum: S&P Türkiye’nin not görünümünü kasım ve eylül 2024 döneminde iki defa yükseltmişti. Türkiye’nin not görünümü yüksek spekülatif düzey barındıran

derecelerden spekülatif düzeye ilerleme kaydetti. Fakat bu yükseliş son toplantıda duraklamaya girdi. S&P açıklama metninde, döviz kurlarında ve rezervlerde

meydana gelen volatilitenin aslında bu karara en büyük öncü olduğunu vurguladı. Öte yandan TCMB’nin piyasa beklentilerine karşın faiz arttırımına gitmesi ve

sonrasında metinde verdiği şahin mesajların hem görünümün hem de notun sabit kalmasında etkili olduğunu söyleyebiliriz. S&P’nin ikinci değerlendirmesi olan

17 ekim tarihini izlerken, 25 temmuz da Fitch ve Moody’s kurumlarının vereceği kararları da yakından takip ediyor olacağız.

➢ Borsa İstanbul’da 2025 Yılı 1. Çeyrek Finansal Dönem Başlıyor

Borsa İstanbul’da 2025 yılının 1. Çeyrek finansalları bu hafta itibariyle açıklanmaya başlayacak. Konsolide olmayan şirketlere ilişkin 1. çeyrek finansal sonuçlar için

son gönderme tarihi 30 Nisan 2025 olarak belirlendi. Konsolide olmayan bankalar için ise son gönderim tarihi 12 Mayıs 2025 olarak açıklandı. Konsolide olan

şirketleri için ise son tarih 12 Mayıs 2025. Konsolide olan bankalar için ise son gönderim tarihi 20 Mayıs 2025 olarak bildirildi.

Bu Hafta Finansallarını Açıklaması Beklenen Şirketler: GARAN(28), THYAO(28), TOASO(28), OTKAR(28), TUPRS(29), FROTO(29), ASELS(29), KCHOL(30), BRISA(30)

Not: Bu hafta finansallarını açıklayacak şirketler arasında yer alan THYAO, TOASO, FROTO, ASELS ve BRISA Ahlatcı Yatırım olarak Araştırma Kapsamımızda yer

almaktadır.



Şirketlere Dair Haber Akışları - Gelişmeler

➢ BRYAT – Borusan Tedarik Zinciri Çözümleri ve Teknoloji AŞ’nin Satışı 

Şirketin %30,53 ve Borusan Holding A.Ş.'nin %69,47 oranında pay sahibi olduğu iştiraki Borusan Tedarik Zinciri Çözümleri ve Teknoloji Anonim Şirketi

("Borusan Tedarik") paylarının %100'ünün, bir CMA CGM Grup iştiraki olan CEVA Corporate Services tarafından satın alınmasına yönelik işlem

("İşlem") için Şirket, Borusan Holding A.Ş. ve CEVA Corporate Services arasında (birlikte "Taraflar") 26.04.2025 tarihinde bağlayıcı bir Hisse Devir

Sözleşmesi ("Hisse Devir Sözleşmesi") imzalanmıştır. Hisse Devir Sözleşmesi'nde toplam devir bedeli, olağan net nakit ve işletme sermayesi

düzeltmelerine tabi olarak kapanışta ilgili hissedara hissesi oranında nakden ödenmek üzere 440.000.000,- USD olarak belirlenmiştir.

Söz konusu Hisse Devir Sözleşmesi uyarınca, İşlem kapsamında pay devrinin yapılması rekabet otoritelerinin ve ayrıca diğer ilgili yasal merciilerin

İşlem'e onay vermesi ve Taraflarca belirlenen diğer koşul ve şartların gerçekleşmesine bağlıdır.Yorum: Açıklanan şirket finansallarının piyasa

fiyatlamasının NÖTR olmasını bekliyoruz.

Not: Şirket Araştırma Kapsamımızda Bulunmamaktadır.

➢ GLRMK – Sırbistan Demir Yolu Yeniden İnşası ve Modernizasyonu

Şirketimiz, Sırbistan'daki Belgrad-Nis, Stalac-Djunis kesimi demiryolunun yeniden inşası ve modernizasyonu ile ikinci demiryolu hattının yapımı için

açılan ihaleye Gülermak Ağır Sanayi İnşaat ve Taahhüt A.Ş. - YSE Yapı Sanayi ve Ticaret A.Ş. ortak girişimi altında diğer üç katılımcı ile birlikte katılmış ve

ihalede birinci sırada yer almış olup, idare tarafından kesinleşen ihale sonuç bildirimi 25 Nisan 2025 tarihinde Şirketimize tebliğ edilmiştir. Sözleşme

bedeli KDV hariç 348.905.039,28 EUR'dur.

Not: Şirket Araştırma Kapsamımızda Bulunmamaktadır.



12 Aylık Model Portföyde Yer Alan Hisseler ve Performansı

Bist100 ve Model Portföy Performans Görünümü

Araştırma Kapsamında Yer Alan Hisseler ve Performansı
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Araştırma Kapsamında Yer Alan Şirketlerin Sektörel Ağırlığı

Günlük Model Portföyde Yer Alan Hisseler Haftalık Model Portföyde Yer Alan Hisseler

Hisse
Coverage 

Tarihi
Kapsam Öneri Öneri Hedef Fiyat

Potansiyel 

Getiri

Tüm Z. 

Getiri
Kapanış

ASELS 3.10.2024 Model P. GG 56,11           112,78        -5,07% 111,73% 118,80

BRISA 3.10.2024 Model P. AL 84,90           117,49        37,01% 1,00% 85,75

CIMSA 3.10.2024 Model P. GG 32,12           48,35           1,28% 48,63% 47,74

EKGYO 6.12.2024 Model P. AL 13,38           19,78           53,10% -3,44% 12,92

ISCTR 6.12.2024 Model P. AL 13,95           19,80           65,41% -14,19% 11,97

MAVI 3.10.2024 Model P. AL 85,60           124,80        81,92% -19,86% 68,60

MGROS 3.10.2024 Model P. AL 431,99        804,91        65,79% 12,39% 485,50

PGSUS 3.10.2024 Model P. AL 225,10        381,21        43,99% 17,61% 264,75

TCELL 3.10.2024 Model P. AL 87,18           156,81        72,98% 3,98% 90,65

TOASO 3.10.2024 Model P. AL 200,30        291,91        77,67% -17,97% 164,30

Hisse
Coverage 

Tarihi
Kapsam Öneri Öneri Hedef Fiyat

Potansiyel 

Getiri

Tüm Z. 

Getiri
Kapanış

ASTOR 31.10.2024 Araştırma K. AL 79,20           115,64        9,09% 33,84% 106,00

EREGL 23.10.2024 Araştırma K. AL 23,10           29,23           35,32% -6,49% 21,60

FROTO 8.11.2024 Araştırma K. AL 990,92        1.322,90   28,19% 4,15% 1.032,00

TAVHL 24.10.2024 Araştırma K. AL 226,60        379,91        57,31% 6,58% 241,50

THYAO 15.11.2024 Araştırma K. AL 286,50        425,96        38,19% 7,59% 308,25

TTKOM 7.11.2024 Araştırma K. AL 45,46           70,21           33,86% 15,38% 52,45

TTRAK 30.10.2024 Araştırma K. TUT 692,34        941,89        27,63% 6,60% 738,00
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Model P. G.

Hisse Öneri Tarihi Hisse Kapanış Zarar - Kes

BIMAS 28.04.2025 466,25 449,75 482,50 499,00

BOBET 28.04.2025 23,86 23,02 24,70 25,54

VAKBN 28.04.2025 21,26 20,52 22,00 22,74

SASA 28.04.2025 4,18 4,03 4,33 4,47

TABGD 28.04.2025 173,00 166,90 179,00 185,10

Hedef Fiyat Aralığı

*BIMAS katılım endeksine tabidir.



Borsa İstanbul 100 Endeksi Teknik Görünümü

VIOP 30 Endeks Kontratı Teknik Görünümü

Ons Altın Teknik Görünümü

EURUSD Teknik Görünümü

Borsa İstanbul 100 Endeksi geçtiğimiz haftanın son işlem gününde
yüzde -0,61 oranında değer kaybederek günü 9432 puan seviyesinden
tamamladı. Güne yatay başlayan endekste açılışın ardından satış
baskısı ön plana çıkarken, endeks gün boyu negatif bölgede yer aldı.
Seans içerisinde en düşük 9427 seviyesini test eden BİST100’de en
yüksek 9531 puan seviyesi görüldü. Haftanın ilk işlem gününe
başlarken, geri çekilme eğiliminin devamında sırasıyla 9380 ve 9250
seviyeleri destek olarak takip edilirken, olası yükseliş senaryosunda
9530 ve 9640 seviyeleri direnç olarak izlenebilir.

Borsa İstanbul 30 Endeks Nisan Kontratı Cuma gününü yüzde -1,32
değişim ile 10317 seviyesinden tamamladı. Gün içerisinde endeks en
düşük 10310 seviyesini görürken en yüksek 10468 seviyesine ulaştı.
Borsa İstanbul 30 Endeks Şubat Kontratı 'nda bugün 10375 öncelikli
direnç noktası olurken bu seviyenin aşılması ve yukarı yönlü
hareketliliğin devam etmesi durumunda 10460 ve 10540 seviyeleri
direnç noktası olarak takip edilebilir. Olası aşağı yönlü hareketlerde
ise 10280 öncelikli destek olurken 10200 ve 10070 seviyeleri sonraki
destek noktaları olarak izlenebilir.

Ons Altın Perşembe günü sabah saatlerinde yüzde 0,51 değişim ile
3320,6 seviyesinden işlem görmektedir. Gün içerisinde endeks en
düşük 3305,28 seviyesini görürken en yüksek 3367,32 seviyesine
ulaştı. Ons Altın 'nda bugün 3356,85 öncelikli direnç noktası olurken
bu seviyenin aşılması ve yukarı yönlü hareketliliğin devam etmesi
durumunda 3393,1 ve 3418,89 seviyeleri direnç noktası olarak takip
edilebilir. Olası aşağı yönlü hareketlerde ise 3294,81 öncelikli destek
olurken 3269,02 ve 3232,77 seviyeleri sonraki destek noktaları olarak
izlenebilir.

EURUSD Paritesi Cuma günü sabah saatlerinde yüzde -0,51 değişim
ile 1,1333 seviyesinden işlem görmektedir. Gün içerisinde endeks en
düşük 1,1316 seviyesini görürken en yüksek 1,1396 seviyesine ulaştı.
EURUSD Paritesi 'nda bugün 1,138 öncelikli direnç noktası olurken bu
seviyenin aşılması ve yukarı yönlü hareketliliğin devam etmesi
durumunda 1,1428 ve 1,146 seviyeleri direnç noktası olarak takip
edilebilir. Olası aşağı yönlü hareketlerde ise 1,13 öncelikli destek
olurken 1,1268 ve 1,122 seviyeleri sonraki destek noktaları olarak
izlenebilir.
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