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Lütfen bu raporun sonunda bulunan önemli uyarı notunu okuyunuz. 
 

 

 

 

 

 

Piyasa Yorumu 

BİST-100 endeksi dün gerilemeye devam etti ve günü %0,84 

zayıflayarak 108.714 seviyesinden kapadı. 

Gün içerisinde yurtiçinde ve yurtdışında açıklanacak önemli bir veri 

akışının bulunmaması ek bir volatilite riskini ortadan kaldırılıyor. 

Ancak ABD ve Kuzey Kore arasındaki gerginliğin tırmanmaya devam 

etmesinin risk iştahı üzerinde etkili olduğu görülüyor. Bu çerçevede 

sabah saatlerinde gelişmekte olan ülke kurlarında da Dolar 

karşısında bir miktar geri çekilme dikkat çekiyor.  Buna ek olarak ABD 

vadelileri de zayıf bir görünüm çiziyor. 

Bu gelişmeler çerçevesinde Borsa İstanbul’da gün içerisinde satış 

baskının devam etmesini bekliyoruz. Gün içinde BİST-100 

endeksinde 109.189, 109.663 ve 110.009 dirençlerini ve 108.369, 

108.023 ve 107.549 desteklerini takip ediyor olacağız. 

Şirket ve Sektör Haberleri 

▪ Acıpayam Selüloz – Bugün hisse başına brüt 0,05 TL nakit kar 

payı ödemesi gerçekleştirecek. 

▪ Emlak Konut – 2. çeyrek sonuçlarını açıkladı. 

▪ Enka İnşaat – Yönetim Kurulu 4,6 milyon adede kadar hisse geri 

alımı için en fazla 50 milyon TL fon ayırdığını açıkladı. 

▪ Migros – Bugün 2. çeyrek sonuçlarını açıklayacak. 

▪ Petkim – Bugün 2. çeyrek sonuçlarını açıklayacak. 

▪ Şişecam – Paşabahçe Cam, Kırklareli Fabrikası’nın D Fırını’nın 

faaliyetine son verdi. 

▪ Vakıfbank - 2. çeyrek sonuçlarını açıkladı. 

▪ Vestel – 2. çeyrek sonuçlarını açıkladı. 

▪ 2. çeyrek sonuçlarını açıklayan diğer şirketler: ADEL, ALKA, 

EGSER, USAK 

 

 
 

 
 

Piyasa gündemi ve veri takvimi

10 Ağustos - Haftalık Portföy Hareketleri

                       TCMB Haftalık Para ve Banka Göstergeleri

11 Ağustos - Haziran Ödemeler Dengesi İstatistikleri

15 Ağustos - Mayıs İşgücü İstatistikleri

                       Temmuz Merkezi Bütçe verileri

                       Hazine İhalesi ( 7 yıl)

21 Ağustos - Hazine İhalesi (5 yıl)

                       Merkezi Yönetim Borç Stoku

22 Ağustos - Hazine İhaleleri (2 yıl, 10 yıl)

Kapanış 1 gün 1 hafta

Hisse senedi piyasası

BIST-100 108,715 -%0.8 %2.1

BIST-30 133,523 -%0.9 %2.1

Banka 183,891 -%1.2 %1.9

Sanayi 119,693 -%0.6 %2.9

Hizmet 67,841 -%0.5 %0.5

Kapanış 1 hafta 1 ay

Tahvil ve para piyasaları

Interbank gecelik faizi 9.25 9.25 9.25

AOFM 11.97 11.98 11.98

2 yıllık bono faizi 11.68 11.65 11.55

10 yıllık bono faizi 10.77 10.67 10.59

Kur

USD/TL 3.54 %0.3 -%2.5

EUR/TL 4.15 -%0.6 %0.2

Döviz sepeti (0.5USD+0.5EUR) 3.85 -%0.2 -%1.1

Hisse senedi piyasası değerleme istatistikleri

Piyasa değeri * 231 227 208

Ortalama işlem hacmi * 1.78 1.75 1.67

* milyar ABD doları 

BIST-100 2016 2017T 2018T

F/K 9.3x 9.6x 8.2x

PD/DD 1.10x 1.31x 1.18x

PD/DD (Banka) 0.77x 0.94x 0.83x

FD/Satışlar 1.32x 1.44x 1.29x

FD/FAVÖK 7.9x 8.0x 7.2x

Kar büyümesi %13.5 %34.2 %16.7

Özsermaye karlılığı %12.7 %14.5 %14.7

Temettü verimi %2.9 %3.2 %3.7

İletişim:

Müşteri Memnuniyeti Merkezi

destek@tacirler.com.tr

+90 212 355 4646

Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatırım

% değişim
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Şirket ve Sektör Haberleri 

Acıpayam Selüloz – Bugün hisse başına brüt 0,05 TL nakit kar payı ödemesi 

gerçekleştirecek. Temettü verimi %1,5’tir. 

Adel Kalemcilik – İkinci çeyrekte 12 milyon TL net kar açıkladı. Açıklanan net kar 

rakamı, yıllık bazda yüzde %31 azalırken, çeyreksel bazda ise, yüzde %44 azaldı. Net 

satışlar 97 milyon TL olarak açıklandı ve geçen senenin aynı dönemine göre yüzde %3 

azaldı. Şirket, 2Ç17'de 27 milyon TL FAVÖK açıkladı ve bu rakam geçen senenin aynı 

dönemine göre yüzde %14 gerileme gösterdi. FAVÖK marjı ise, geçtiğimiz yılın aynı 

dönemine göre 363 baz puan azalarak %28,4 oldu. Şirketin net borcu çeyreksel bazda 

yüzde %67 artarak 213 milyon TL olarak gerçekleşti. Net işletme sermayesi ise 315 

milyon TL (2Ç16: 290 milyon TL) olarak gerçekleşirken, net işletme sermayesinin 

satışlara oranı %106,5 (2Ç16: %109,1) olarak kaydedildi. 

Alkim Kağıt – İkinci çeyrekte 4,4 milyon TL net kar açıkladı. Açıklanan net kar rakamı, 

yıllık bazda yüzde %24 azalırken, çeyreksel bazda ise, yüzde %45 azaldı. Net satışlar 

64 milyon TL olarak açıklandı ve geçen senenin aynı dönemine göre yüzde %41 

büyüdü. Şirket, 2Ç17'de 8 milyon TL FAVÖK açıkladı ve bu rakam geçen senenin aynı 

dönemine göre yüzde %4 düştü. FAVÖK marjı ise, geçtiğimiz yılın aynı dönemine 

göre 553 baz puan azalarak %11,8 oldu. Şirketin net nakit pozisyonu çeyreksel bazda 

yüzde %96 azalarak 2 milyon TL olarak gerçekleşti. Net işletme sermayesi ise 85 

milyon TL (2Ç16: 72 milyon TL) olarak gerçekleşirken, net işletme sermayesinin 

satışlara oranı %42,2 (2Ç16: %43,7) olarak kaydedildi. 

Ege Seramik (AL, hedef fiyat: 6,00 TL) – İkinci çeyrekte 12 milyon TL net kar 

açıkladı. Açıklanan net kar rakamı, yıllık bazda yüzde %27 artarken, çeyreksel bazda 

ise sabit kaldı. Net satışlar 102 milyon TL olarak açıklandı ve geçen senenin aynı 

dönemine göre yüzde %14 yükseldi. Şirket, 2Ç17'de 22 milyon TL FAVÖK açıkladı ve 

bu rakam geçen senenin aynı dönemine göre yüzde %55 artış gösterdi. FAVÖK marjı 

ise, geçtiğimiz yılın aynı dönemine göre 591 baz puan artarak %22,0 oldu. Şirketin net 

nakit pozisyonu çeyreksel bazda yüzde %41 azalarak 6 milyon TL olarak gerçekleşti. 

Net işletme sermayesi ise 123 milyon TL (2Ç16: 113 milyon TL) olarak gerçekleşirken, 

net işletme sermayesinin satışlara oranı %35,2 (2Ç16: %33,5) olarak kaydedildi. 

Emlak Konut GYO – İkinci çeyrekte 306 milyon TL net kar ile açıkladı. Açıklanan net 

kar rakamı, 237 milyon TL olan piyasa beklentisinin üzerindedir. Açıklanan net kar 

rakamı, yıllık bazda yüzde %33 azalırken, çeyreksel bazda ise, yüzde %4 azaldı. Net 

satışlar 533 milyon TL olarak açıklandı ve geçen senenin aynı dönemine göre yüzde 

%53 geriledi. Açıklanan net satış rakamı piyasa beklentisi olan 569 milyon TL'nin 

altında gerçekleşti. Şirket, 2Ç17'de 297 milyon TL FAVÖK açıkladı ve bu rakam geçen 

senenin aynı dönemine göre yüzde %28 azalış gösterdi. Açıklanan FAVÖK rakamı 

piyasa beklentisi olan 293 milyon TL ile uyumlu gerçekleşti. FAVÖK marjı ise, 

geçtiğimiz yılın aynı dönemine göre 1.938 baz puan artarak %55,7 oldu. Şirketin net 

nakit pozisyonu çeyreksel bazda yüzde %75 azalarak 467 milyon TL olarak gerçekleşti. 

Net işletme sermayesi ise 9.359 milyon TL (2Ç16: -4.934 milyon TL) olarak 

gerçekleşirken, net işletme sermayesinin satışlara oranı %263,3 (2Ç16: -%189,0) olarak 

kaydedildi. 

Enka İnşaat - Yönetim Kurulu 4,6 milyon adede kadar hisse geri alımı için en fazla 50 

milyon TL olmak üzere fon ayırdığını açıkladı. 
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Migros (TUT, hedef fiyat: 28 TL) – Bugün 2Ç17 sonuçlarını açıklayacak. Bizim 

beklentimiz 116 milyon TL net zarar ve konsensus 90 milyon TL net zarardır. 

Petkim – Bugün ikinci çeyrek sonuçlarını açıklayacak. Piyasa beklentisi 326 milyon TL 

net kardır. Bu rakam, yıllık bazda %44 yükselişi, çeyreksel bazda %11 düşüşü işaret 

etmektedir. 

Uşak Seramik – İkinci çeyrekte 3,4 milyon TL net kar açıkladı. Şirket geçen yılın aynı 

döneminde, 0,2 milyon TL zarar açıklamıştı. Net satışlar 76 milyon TL olarak açıklandı 

ve geçen senenin aynı dönemine göre yüzde %27 arttı. Şirket, 2Ç17'de 25 milyon TL 

FAVÖK açıkladı ve bu rakam geçen senenin aynı dönemine göre yüzde %158 büyüme 

gösterdi. FAVÖK marjı ise, geçtiğimiz yılın aynı dönemine göre 1.655 baz puan artarak 

%32,7 oldu. Şirketin net borcu çeyreksel bazda yüzde %11 artarak 206 milyon TL 

olarak gerçekleşti. Net işletme sermayesi ise 131 milyon TL (2Ç16: 131 milyon TL) 

olarak gerçekleşirken, net işletme sermayesinin satışlara oranı %53,0 (2Ç16: %62,1) 

olarak kaydedildi. 

Şişecam – Paşabahçe Cam, cam ev eşyası sektöründeki daralma sonucu Türkiye'de 

kapasite optimizasyonu sağlanması amacıyla, Kırklareli Fabrikası'nın dört fırınından 

ekonomik ömrünün sonuna gelen D Fırını'nın faaliyetine son verdi. 

Vakıfbank – İkinci çeyrekte 897 milyon TL net kar açıkladı. Açıklanan rakam, bizim 

tahminimiz olan 811 milyon TL’den ve piyasa beklentisi olan 843 milyon TL’den 

yüksek olmakla beraber, çeyreksel bazda %27 düşüşü, yıllık bazda %53 artışı ifade 

etti. Gelirler beklentimize paralel gerçekleşirken, tahminimizden düşük gelen 

karşılıklar net kardaki sapmaya yol açtı. 

Vestel – İkinci çeyrekte 94 milyon TL net kar açıkladı. Açıklanan net kar rakamı, yıllık 

bazda yüzde %36 artarken, çeyreksel bazda ise yüzde %145 arttı. Net satışlar 2.958 

milyon TL olarak açıklandı ve geçen senenin aynı dönemine göre yüzde %23 arttı. 

Beyaz eşya cirosu hacim artışı ve güçlü avronun etkisiyle %40 yükselirken, TV satışları 

Türkiye ve Avrupa pazar satışlarındaki daralmadan dolayı ancak %8 büyüme gösterdi. 

Şirket, 2Ç17'de 243 milyon TL FAVÖK açıkladı ve bu rakam geçen senenin aynı 

dönemine göre yüzde %22 büyüme gösterdi. FAVÖK marjı ise, geçtiğimiz yılın aynı 

dönemine %8,2 seviyesinde yatay olarak korundu. Şirketin net borcu çeyreksel bazda 

yüzde %7 azalarak 2.203 milyon TL olarak gerçekleşti. Net işletme sermayesi ise 253 

milyon TL (2Ç16: 984 milyon TL) olarak gerçekleşirken, net işletme sermayesinin 

satışlara oranı %2,5 (2Ç16: %9,7) olarak kaydedildi. Şirket 3Ç17’de panel, çelik ve 

plastik fiyatlarındaki hafif gerileme ve 2Ç17’de özellikle TV’deki fiyat artışlarından 

olumlu etkilenecek ve bu nedenle marj açısından daha iyi bir çeyrek olacağını 

öngörüyor. 
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Teknik Analiz 

BIST-100 

BİST-100 endeksi dün gerilemeye devam etti ve günü %0,84 zayıflayarak 108.714 

seviyesinden kapadı. 

Gün içerisinde yurtiçinde ve yurtdışında açıklanacak önemli bir veri akışının 

bulunmaması ek bir volatilite riskini ortadan kaldırılıyor. Ancak ABD ve Kuzey Kore 

arasındaki gerginliğin tırmanmaya devam etmesinin risk iştahı üzerinde etkili olduğu 

görülüyor. Bu çerçevede sabah saatlerinde gelişmekte olan ülke kurlarında da Dolar 

karşısında bir miktar geri çekilme dikkat çekiyor.  Buna ek olarak ABD vadelileri de 

zayıf bir görünüm çiziyor. 

Bu gelişmeler çerçevesinde Borsa İstanbul’da gün içerisinde satış baskının devam 

etmesini bekliyoruz. Gün içinde BİST-100 endeksinde 109.189, 109.663 ve 110.009 

dirençlerini ve 108.369, 108.023 ve 107.549 desteklerini takip ediyor olacağız. 

BIST-100 (Günlük, TL) 
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USD/TL 

ABD ve Kuzey Kore arasındaki gerginliğin devam etmesi yatırımcıların risk algısı 

üzerinde daha fazla etkili olmaya başladı. Dolar Endeksinde 93,7 seviyesinde nispeten 

yatay bir gidişat mevcut. Ancak özellikle Asya kurlarında artan bir satış baskısı tüm 

Gelişmekte olan Ülke kurları üzerinde de kendisini gösteriyor. Bu çerçevede dün 

USD/TL 3,54 seviyelerinin üzerine gelirken, sabah saatlerinde 3,54 sınırında işlem 

görmekte. Gün içerisinde gerek yurtiçi gerekse yurtdışı tarafta önemli bir veri akışının 

bulunmaması volatilite açısından da bir rahatlık sağlıyor. Ancak Asya kurlarında sabah 

saatlerinde de devam eden satış baskısının gün içerisinde gelişmekte olan ülke 

sepetine yansımalarının devam edebileceğini düşünüyoruz. Buna ek olarak bugün NY 

FED Başkanı Dudley’in Türkiye saatiyle 17:00’de gerçekleşecek konuşmasındaki 

ayrıntılar da yakından takip edilmeli. Zira yarın gelecek ABD TÜFE verisi öncesinde bir 

miktar oynaklık nedeni yaratabilir.  

USD/TL (Haftalık, TL) 
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Piyasalara Genel Bakış 

 

 

1 günlük 1 haftalık 1 aylık 6 aylık YBB

Hisse senedi endeksleri

Gelişmiş Piyasalar

S&P 2,474 %0.0 -%0.1 %1.9 %6.8 %10.5

DAX 12,154 -%1.1 -%0.2 -%2.3 %4.2 %5.9

FTSE 7,498 -%0.6 %1.2 %1.7 %3.3 %5.0

Nikkei 19,739 -%0.1 -%1.6 -%1.8 %1.7 %3.1

Gelişmekte olan Piyasalar

Türkiye 108,715 -%0.8 %2.1 %7.5 %24.3 %39.1

Çin 3,276 -%1.1 -%1.0 %0.9 %1.4 %4.4

Hindistan 31,798 -%0.5 -%1.9 -%0.2 %11.7 %18.8

Endonezya 5,824 -%0.1 %0.7 %0.8 %8.3 %9.9

Rusya 1,976 -%0.7 %0.5 %2.6 -%8.6 -%11.5

Brezilya 67,671 -%0.3 %0.8 %7.4 %2.3 %12.4

Meksika 51,238 -%0.2 %0.1 %1.2 %7.2 %12.3

Güney Afrika 55,980 -%0.3 %1.1 %7.9 %7.9 %10.5

Oynaklık Endeksleri

VIX 11 %1.4 %8.1 %0.0 %2.1 -%20.9

EM VIX 17 %9.2 %18.1 %6.6 %1.8 -%23.3

MOVE 50 %4.9 %1.9 -%6.6 -%28.0 -%30.7

Döviz Kurları (ABD dolarına karşı)

Türkiye 3.5375 %0.1 %0.2 -%2.0 -%3.9 %0.4

Brezilya 3.1557 %0.9 %1.4 -%3.1 %0.9 -%2.9

Güney Afrika 13.4383 %0.4 %1.8 -%0.3 %0.3 -%2.2

Çin 6.6743 -%0.5 -%0.7 -%1.9 -%2.8 -%3.9

Hindistan 63.8363 %0.3 %0.2 -%1.1 -%4.5 -%6.0

Endonezya 13333 %0.2 %0.1 -%0.5 %0.3 -%1.0

CDS *

Türkiye 173.3 1.7 -7.7 -23.6 -43.3 -26.7

Brezilya 200.1 5.2 -10.6 -33.4 -21.0 -13.8

Güney Afrika 179.8 4.8 -4.8 -27.8 -6.2 a.d.

Endonezya 110.9 2.0 -1.0 -12.4 -15.0 -11.6

Rusya 153.3 2.0 -8.1 -13.9 -19.1 a.d.

10 yıllık bono faizleri

Türkiye %10.8 0.1 1.0 0.0 -0.1 -0.6

Brezilya %10.0 0.1 0.1 -0.5 -0.4 a.d.

Güney Afrika %8.6 0.0 0.0 -0.3 -0.3 -0.4

Hindistan %6.5 0.0 0.0 0.0 -0.4 0.0

Endonezya %6.9 0.0 -0.1 -0.3 -0.6 -1.1

10 yıllık Eurobond faizleri (USD)

Türkiye %4.9 0.03 0.40 -0.48 -0.70 -0.98

Brezilya %4.5 0.04 -0.02 -0.36 -0.28 -0.97

Güney Afrika %4.6 0.14 0.00 0.00 0.06 -0.29

Endonezya %3.6 0.00 0.00 -0.25 -0.32 -0.75

Emtia

Ham Petrol - Brent USD/varil 52.7 %1.1 %0.6 %12.4 -%5.3 -%7.3

Ham Petrol - WTI USD/varil 49.56 %0.8 -%0.1 %11.6 -%6.5 -%7.7

Altın - USD / oz 1273 %1.3 %0.1 %4.9 %3.1 %10.5

Gümüş - USD / t oz. 16.863 %2.9 %0.8 %8.3 -%4.9 %5.5

Commodity Bureau Index 444.3 %0.1 %0.5 -%0.6 %2.4 %5.0

* Değişim değerleri baz olarak ifade edilmiştir.

Kaynak: Bloomberg

DeğişimSon Fiyat / 

Değer
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Yatırım Merkezlerimiz 
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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. 

 


