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

3,7927 4,6585 1,2274 116.316 161,2 13,04

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansıtır

Günlük Bülten 22 Şubat 2018

Fed tutanaklarının ardından, dolar küresel çapta güçlenme eğiliminde

Dün akşam açıklanan Fed toplantı tutanakları, Fed üyelerinin
genelinin, enflasyonun %2 hedefine yükselmesi konusunda daha emin
olduklarına işaret etti. Olumlu ekonomik aktivitenin de verdiği
destekle, kademeli faiz artırımlarının uygun olabileceği vurgulandı.
Dolayısıyla tutanaklardaki genel ton, birçok Fed üyesinin ekonomik
görünüm ve enflasyon görünümü ile ilgili beklentilerinin son aylarda
olumlu yönde değiştiğine işaret ediyor. Bu gelişmeler, Fed’in Mart
ayındaki toplantısında ek bir faiz artırımı yapma ihtimalini de destekler
nitelikte, ancak daha orta vadede faiz artırımlarının ne derece hızlı
devam edeceği konusu da netlik kazanmış değil.

Dün açıklanan Euro Bölgesi ekonomik beklenti verileri ise, çok yüksek
seviyelerden bir miktar normalize olmuş olsa da, bölgede ekonomik
konjonktürün olumlu devam ettiğine işaret ediyor. Küresel piyasalarda
ise; tutanakların yayımlanmasıyla; kısa süreli bir oynaklığın ardından
dolar değerlenme eğiliminde; dolar cinsi faizler yükseliyor. Bu
gelişmelerle, riskli aktiflere yönelik algı da, bu sabah bir miktar
zayıflamış durumda. Bugün Almanya’da açıklanacak Şubat ayı IFO iş
dünyası güven endeksinin de benzer bir eğilimle güçlü seyrini
sürdürmesi beklenebilir.

Yurt içinde; dolardaki değerlenme eğilimine paralel olarak, $/TL de
hafif yükseliş eğilimindeydi. Bugün açıklanacak Şubat ayı reel kesim
güven endeksi verileri ise, yurt içinde olumlu ekonomik aktivitenin
yaşanan piyasa volatilitesine ne derece dirençli olduğuna yönelik ipucu
veriyor olacak.

● Fed tutanakları sonrası, dolar yükselişini sürdürüyor. Son 5 işlem
gününde aralıksız yükselen dolar endeksi DXY 90,1’de. Piyasanın
bu yıl için faiz artırımı fiyatlaması 3 kereye yaklaşmaya devam
ediyor. €/$, 1,2280 seviyelerine kadar gerilerken, bugün ECB
toplantı tutanakları takip edilecek. Paritede, önümüzdeki
dönemde, 4 Mart’ta yapılacak İtalya seçimleri baskı yaratabilir.
Bugün İngiltere büyüme verisi beklenirken, GBP/USD 1,3910
seviyelerinde. Gelişmekte olan ülke para birimlerinde, siyasi
endişelerin hafiflemesiyle Güney Afrika randında görülen değer
kazançları öne çıkıyor. $/TL ise yeniden 3,80’in altında; 3,7945’te.

● Tutanaklar sonrası ABD 10 yıl vadeli tahvil getirileri %2,94 ile Ocak
2014’ten bu yana en yüksek seviyesinde. Fed faizlerine duyarlı 2
yıllık getiriler de %2,26’da. Yurt içinde gösterge faiz günü %13,04 ile
yatay kapatırken, 10 yıllıklar 7 baz puan düşüşle %11,87’de.

● ABD borsaları ise tutanakların ardından günü düşüşle
tamamladılar. S&P 500 ve Dow Jones endeksleri sırasıyla %0,5 ve
%0,7 değer kaybettiler. Bu sabah vadeli işlemlerde de satıcılı seyir
sürüyor. Avrupa borsalarında karışık bir görünüm hakimdi; DAX,
İtalya ve İspanya borsaları günü düşüşle kapatırken, diğer borsalar
pozitif tamamladılar. Nikkei-225 endeksi satıcılı işlem görüyor.
Şangay borsası bir haftalık tatilin ardından bu sabah %2 primli.

Devlet Tahvili Getirileri

Döviz Kurları

Hisse Senedi Endeksleri

Emtia Fiyatları

Ekonomik Araştırmalar

Veriler (Bugün)                            Önceki  Beklenti

Türkiye Reel Kesim Güven Endeksi
(Şubat, m.a.)

110,9 -

İngiltere Büyüme
(4Ç’17, yıllık % değişim, revize)

1,5 1,5

Piyasalarda Son Görünüm*
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Dolar/TL Euro/TL Gram
Altın

BIST-100 Gösterge
Tahvil

(%) 21/02 20/02 2017

TR 2 yıllık 13,04 13,04 13,40

TR 10 yıllık 11,87 11,94 11,67

ABD 10 yıllık 2,95 2,89 2,41

Almanya 10 yıllık 0,72 0,73 0,42

21/02 Günlük (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)

$/TL 3,7888 -0,3 0,2 -0,2

€/TL 4,6553 -0,7 -1,2 2,4

€/$ 1,2284 -0,4 -1,3 2,3

$/Yen 107,78 0,4 0,7 -4,4

GBP/$ 1,3918 -0,6 -0,6 3,0

21/02 Günlük (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)

BIST-100 116.316 2,5 2,5 0,9

S&P 500 2.701 -0,5 0,1 1,0

FTSE-100 7.282 0,5 0,9 -5,3

DAX 12.470 -0,1 1,1 -3,5

SMI 8.989 0,1 1,0 -4,2

Nikkei 225 21.971 0,2 3,9 -3,5

MSCI EM 1.210 1,3 2,1 4,4

Şangay 3.199 0,0 0,0 -3,3

Bovespa 86.052 0,3 3,0 12,6

21/02 Günlük (%) Haft. (%) 2017 sonu (%)

Brent ($/varil) 65,4 0,3 1,6 -2,2

Altın ($/ons) 1.325 -0,3 -1,9 1,7

Gram Altın (TL) 161,0 -0,6 -1,7 1,4

Bakır ($/libre) 321,6 0,8 -0,6 -2,6

**Gerçekleşen

Yatırımcı Takvimi için tıklayınız

https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=2836


Endeks Değ (%) Günlük Haftalık  Aylık      Yıllık

Hisse Senetleri / VİOP (Ak Yatırım tarafından hazırlanmaktadır) 22 Şubat 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. (%)

● Dün ortalama %3,5’lik yükseliş gösteren bankacılık hisseleri
öncülüğünde BIST-100’ün günü %2,5 artışla kapattığını izledik.
Böylece banka hisselerinin yıl başına göre getirisi %6’ya
yükselirken, BIST-100 endeks getirisi ise %1’de kaldı. Bir önceki gün
sert satış gözlenen hisselerde dünkü alımların ise jeopolitik risk
algısına ilişkin endişelerin yatışmasından kaynaklandığını
düşünüyoruz. Küresel piyasalarda ise ABD faizlerinin yukarı yönlü
eğilim göstermesi hisse senedi piyasaları üzerinde bir miktar baskı
yarattı. Dün ABD hisse senedi piyasasındaki kayıpların ardından
bugün vadelilerde ve Asya piyasalarında da aşağı yönlü eğilim
dikkat çekiyor. Bu çerçevede bugün BİST’te de açılışta satış
baskısı gözlenebileceğini düşünüyoruz.

● BIST100 dün gün içerisindeki dalgalanmanın ardından 116.316
seviyesinde kapanış gerçekleştirdi. Dün yaşanan yükselişin
ardından kapanış yeniden 21 ve 50 günlük ortalamaların üzerinde.
BIST'te yeniden kısa vadeli ortalamaların üzerine dönme çabası
görüyoruz. Saatlik periyot için ortalamalarda yukarı eğilim mevcut.
İyimserliğimizi sürdürmekle birlikte, yukarı hareketin teyit edilmesi
için ise ilk aşamada 116.650 sonrasında da 117.250 seviyesi
üzerinde kapanış gerekiyor. Bu aşamadan sonra ancak daha sağlıklı
bir yükseliş eğiliminin başlayacağını söyleyebiliriz. Banka endeksi
için de durum pek farklı değil. İlk aşamada 181.500 sonrasında da
184.000 üzerindeki kapanışlar yükseliş eğilimini güçlendirebilir.
BIST100 için günlük bazdaki ana trend desteğimiz aşağıda, 109.000-
110.500 civarında bulunuyor ve yukarı yönlü ana trend geçerli.
115.500-114.400-113.400 destek, 116.650-117.500-118.000/650
direnç.

● Detaylı Teknik Analiz Bülteni için tıklayınız

Şirket Haberleri

● Çimsa 4Ç17’de 75 milyon TL net kar açıkladı. Açıklanan net kar
bizim beklentimiz olan 70 milyon TL’nin hafif üzerinde, piyasa
ortalama kar beklentisi olan 58 milyon TL’nin üzerinde
gerçekleşti. Net karda yaşanan sapmanın temel nedeni Çimsa’nın
iştiraki olan Afyon Çimento’nun yaptığı arsa satışından kaynaklı
bir defaya mahsus elde ettiği 27,1 milyon TL’lik gelirden
kaynaklanmaktadır. Ciro yıllık bazda %51 artarak 4Ç17’de 436
milyon TL oldu (bizim beklentimiz 420 milyon TL ve piyasa
beklentisi 408 milyon TL). Yüksek marjlı beyaz çimento satışları
ve 4Ç16’nın düşük baz etkisi (bazı ayrılan karşılıklar) ile FAVÖK
marjı yıllık 9 baz puan artarak 4Ç17’de 25,7% oldu. 4Ç17
sonuçlarından sonra hisse için 12 aylık hedef fiyatımızı hisse başı
18,80 TL’den 18,00 TL’ye düşürüyoruz. 4Ç17 sonuçlarının hisse
üzerinde bugün nötr etki yapacağını düşünüyoruz.

BIST-100 2.5 2.5 1.0 0.9

BIST-30 2.7 2.7 1.6 0.7

Mali Endeks 3.5 2.5 4.7 2.4

Sınai Endeks 2.1 2.3 -0.9 0.2

Hizmetler Endeksi 2.5 2.9 2.8 1.0

BIST100 Piyasa Değeri (mn TL)

Bankalar Piyasa Değeri
Holdingler Piyasa Değeri 124,203

731,412

231,655

BIST İşlem Hacmi (mn TL)

275,884

7,482

34.8%BIST Ortalama Halka Açıklık

Sanayi + Diğer P. Değeri

Tesco Kipa 11.00 136.53

Alcatel Teletaş 7.81 51.72

Global Yatırım 6.09 87.08

İş Bankası (C) 6.00 183.74

Vakıf G.M.Y.O. 5.86 11.55

Tav Havalimanları -1.24 35.20
Kordsa -0.79 10.73

Anadolu Efes -0.08 6.46

Beşiktaş 0.00 11.13

Gsd Holding 0.00 2.01

Türk Hava Yolları 5.69 1355.77

Garanti Bankası 3.88 583.98

Aselsan 3.64 480.19

Kardemir (D) 4.06 415.06

Petkim 3.16 248.13

XU030 ŞUBAT 143.575 2.81 238,479   

XU30 NİSAN 142.750 2.85 7,575       

USD ŞUBAT 3.794 -0.40 231,444   

USD NİSAN 3.859 -0.41 65,247     

EUR ŞUBAT 4.677 -0.54 18,084     

XU030 ŞUBAT 375,263 -1801

USD ŞUBAT 325,436 -109057

Portföy Seçimleri

● Temel Analize Dayalı En Çok Beğenilen Hisseler: İş C,Migros, Şişe
Cam, Tofaş, Türk Telekom ve Vakıfbank'dır. Detaylar için
tıklayınız

https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=2848
https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=2831


yatırımcı

● Brisa piyasa beklentisi olan 37 milyon TL’nin altında 20 milyon TL net kâr açıkladı. 4Ç17’de ciro beklentilere paralel
673 milyon TL gelirken, FAVÖK marjının %12.6 gerçekleşmesiyle, FAVÖK 119 milyon TL olan beklentinin altında 85
milyon TL olarak gerçekleşti. Şirket 2017 sonuçlarıyla beraber 2018 beklentilerini paylaştı. Buna göre, 2018
senesinde Brisa cironun %15-%20 bandında, FAVÖK’ün ise %30-%40 artması bekleniyor. Öte yandan, Aksaray
fabrikasının devreye girmesiyle amortisman giderlerinin 65-75 milyon TL civarında, finansman giderlerinin ise 120-
130 milyon TL aralığında artması bekleniyor. Şirket hisseleri son 3 ayda BIST-100 Getiri Endeksi’nin %4 altında
performans gösterdi. 4Ç17 sonuçlarının hisse performansı üzerinde kısa vadede bir miktar olumsuz etki yapmasını
bekliyoruz.

● TAV Havalimanları 4Ç17’de 10 milyon Euro net kar elde etti. Bu gerçekleşme piyasa ortalama beklentisi ve Ak
Yatırım tahmini olan 30 milyon Euro’nun altındadır. Sapma şirketin Milas Bodrum operasyonu için kaydettiği ve
net kar üzerinde net 20 milyon Euro’luk baskı yaratan değer düşüklüğü karşılığından kaynaklandı. İlk bakışta
şirketin 4Ç17 satış gelirleri 280 milyon Euro olarak beklentilerin altında kalırken FAVKÖK rakamı (operasyonel kar
ölçütü) 159 milyon Euro ve %56,8 marj ile beklentileri aştı (piyasa ortalaması: 145 milyon Euro ve %49,9 marj, Ak
Yatırım: 150 milyon Euro ve %51,3 marj). Ancak burada şirketin yaptığı bir muhasebe değişikliğinin satış gelirleri ve
FAVKÖK’e sırasıyla 5 milyon Euro ve 11 milyon Euro katkı yaptığını dikkate aldığımızda, 4Ç17 FAVKÖK rakamının
beklentilerimize paralel olduğu yorumlanabilir. Yine de toplamda şirketin operasyonel karlılığının beklentileri
aştığını görüyoruz. Bu bağlamda, TAV’ın 4Ç17 sonuçlarına piyasada nötr bir reaksiyon öngörüyoruz. Şirket 2018 de
operasyonel performansındaki toparlanmanın devam edeceğini öngörmektedir (satış gelirlerinde %2-%4 artış,
FAVÖK’de %5-%7 artış). Ancak hisse performansının öncelikle şirketin iştirak edeceği yeni ihaleler, portföyüne
ekleyeceği yeni operasyonlar ve jeopolitik gelişmelerle belirleneceğini dfüşünüyoruz. TAV Havalimanları için 23,80
TL 12 aylık hedef fiyat ile “Endekse Paralel” getiri beklentimiz bulunmaktadır. Bu arada şirket yönetimi 2017
faaliyetlerinden hisse başı 1,1186 TL brüt nakit temettü dağıtmayı teklif edecek (%5 temettü verimi). Bizim
beklentimiz 1,25 TL brüt nakit temettü yönündeydi.

● Tüpraş Yönetim Kurulu 2017 kârından hisse başı 13,063 TL tutarında brüt nakit temettün 29 Mart tarihinde
ödenmesi konusunda öneride bulundu. Önerilen temettü yaklaşık %12 temettü verimine karşılık geliyor ve ayrıca
bizim hisse başına 12,4 TL temettü beklentimizin üzerinde bulunuyor. Temettü duyurusunun bugün piyasada hafif
olumlu karşılanabileceğini düşünüyoruz.

Şirket Haberleri Devamı

BUGÜN 4Ç17 MALİ SONUÇLARINI AÇIKLAMASI BEKLENEN ŞİRKETLER 

Şirket Kodu 
4Ç17 net kar beklentileri (milyon TL) 

Ortalama Piyasa Ak 

Tekfen Holding TKFEN 192 218 
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Ekonomik Araştırmalar
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$/TL GOÜ Para Birimi Sepeti vs Dolar Endeksi DXY
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Gelişmekte Olan Ülke Para Birimleri Sepeti/Dolar Dolar Endeksi DXY (sağ)

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

3

5

7

9

11

13

15

0
1

/1
3

0
4

/1
3

0
7

/1
3

1
0

/1
3

0
1

/1
4

0
4

/1
4

0
7

/1
4

1
0

/1
4

0
1

/1
5

0
4

/1
5

0
7

/1
5

1
0

/1
5

0
1

/1
6

0
4

/1
6

0
7

/1
6

1
0

/1
6

0
1

/1
7

0
4

/1
7

0
7

/1
7

1
0

/1
7

0
1

/1
8
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-0,5

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

3,0

3,5

01
/1

3

04
/1

3

07
/1

3

10
/1

3

01
/1

4

04
/1

4

07
/1

4

10
/1

4

01
/1

5

04
/1

5

07
/1

5

10
/1

5

01
/1

6

04
/1

6

07
/1

6

10
/1

6

01
/1

7

04
/1

7

07
/1

7

10
/1

7

01
/1

8
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Türkiye 5 Yıllık CDS Gram Altın (TL)

5 Yıllık 
ortalama: 214
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazılar, bilgiler ve grafikler, ulaşılabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve doğruluğu, geçerliliği,
etkinliği velhasıl her ne şekil , 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 bilgi vermek amacıyla hazırlanmış olan iş bu rapor ve yorumlar, kapsamı bilgiler, tavsiyeler hiçbir şekil ve surette Akbank
TAŞ ve Ak Yatırım AŞ’nin herhangi bir taahhüdünü tazammum etmediğinden, bu bilgilere istinaden her türlü özel ve/veya tüzel kişiler
tarafından alınacak kararlar, varılacak sonuçlar, gerçekleştirilecek işlemler ve oluşabilecek her türlü riskler bizatihi bu kişilere ait ve raci
olacaktır. Hiçbir şekil ve surette ve her ne nam altında olursa olsun, her türlü gerçek ve/veya tüzel kişinin, gerek doğrudan gerek dolayısı ile
ve bu sebeplerle uğrayabileceği her türlü doğrudan ve/veya dolayısıyla oluşacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasıl her ne
nam altında olursa olsun uğrayabileceği zararlardan hiçbir şekil 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 çalışanlarından talepte bulunulmayacaktır. Bu
rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatırım danışmanlığı” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayıp; yatırım danışmanlığı hizmeti almak
isteyen kişi 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. 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 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."
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