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Piyasalarda Bugün
Piyasalar                                                                                                                                      25/10/2018
Fırtına durmak bilmiyor…

Dünya piyasalarındaki fırtına durmak bilmiyor. Beklentilerden yüksek gelen şirket karlarına ve güçlü ekonomi verilerine rağmen ABD hisseleri

Çarşamba günü %3 gerileyerek yıl içi gördüğü zirveye göre düzeltmesini %9’a taşıdı. 

Yapılan yorumlar piyasalardaki satışları ayı piyasasına girilmesinden ziyade bir düzeltme olarak görme eğiliminde. Ancak emtia fiyatlarındaki

düşüş ve altın, yen gibi emin liman olarak görülen yatırım araçlarına yönelme eğilimi rahatsızlık veriyor.

ABD ve Asya borsalarındaki satışlara paralel Borsa İstanbul’un %1-%1,5 civarında kayıpla açılmasını bekliyoruz. Yıl içinde gördüğü tepe

seviyelere göre dolar bazında %50’den fazla gerilemiş olması Borsa İstanbul’daki satışın ABD’ye göre daha yumuşak geçmesini sağlayabilir.

3. çeyrek kar açıklamalarında Turkcell ve Aksigorta beklentileri yenip önümüzdeki döneme ait görünümü iyileştirmesiyle öne çıkıyor. Akbank’ın

sonuçlarında sürpriz yok. Ancak önümüzdeki döneme ait görünümün iyileşmesi olumlu. Turkcell ve Aksigorta’nın endekse göre bugün daha

güçlü seyretmesini bekliyoruz. 
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Haberler & Makro Ekonomi
Gübre desteğinde artış-  GUBRF, BAGFS ve EGGUB için olumlu

Tarım ve Orman Bakanı Bekir Pakdemirli dün yaptığı açıklamada buğday, arpa ve kuru hububatta gübre desteğinin 4 TL’den 8 TL’ye

çıkarılacağını bildirdi. Bu kararla çiftçinin alım gücünün artması hedefleniyor. TL’de gözlenen değer kaybı nedeniyle geçtiğimiz aylarda gübre

fiyatlarında artış gözlenmişti, bu da çiftçileri olumsuz etkileyen bir gelişmeydi. Haberin talebi canlandıracağı için gübre şirketleri GUBRF,

BAGFS and EGGUB için olumlu olacağını düşünüyoruz.

BIST-100 Hacim Yabanci%  EM Türkiye Gösterge Eurobond-2043 US$/TRY EUR/TRY Sepet

Kapanış 92,692 6,206 62.92 953 227 26.12 7.35 5.7273 6.5412 6.1109 2018 7.04%

1 Gün Δ -0.8% -20.8% 0.0 bps -0.8% 2% -8 bps -9.9 bps -0.9% -1.4% 1.0% 2019 5.35%

1AylıkΔ -6.9% -45.8% 2.3 bps -9% 2% 80 bps 14 bps -8.2% -1.4% 2.3% 2020 4.39%

En İyi 5 (%) FENER 8% IEYHO 4% CEMAS 4% EGEEN 4% ULKER 4%

En Kötü 5 (%) ISFIN -9% ISDMR -6% KRDMD -6% EREGL -5% HALKB -5%

 Hacmi En Yüksek 5 (TRY mn) GARAN 803 THYAO 789 HALKB 360 KRDMD 351 ASELS 339

Piyasa Tahminleri

Is Yat.Tah. F/K

BIST-100 En İyi / En Kötü & İşlem Hacmi En Yüksek 5 Şirket
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BIST Rakamları(TRY) MSCI Rakamları Tahvil Piyasasi Para Piyasası

Lütfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakınız. 1
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Sirket Haberleri

Sasa Polyester Sanayi A.Ş.

Kapanış (TL) : 9.44 -  Hedef Fiyat (TL) : n.a - Piyasa Deg.(TL) : 5711 - 3A Ort. İşl.Hac.(mn$) : 32.71 ↔
SASA TI Equity- Öneri :N.R Get.Pot.%: n.a Analist: akumbaraci@isyatirim.com.tr 

TL'nin değer kaybetmesi marjlara olumlu yansıdı 

SASA 3Ç18 finansallarında geçen senenin aynı döneminde açıkladığı 40 milyon TL net kara karşılık 144 milyon TL net kar açıkladı. Şirket

3Ç18’de 181 milyon TL tutarında ertelenmiş vergi geliri kaydetmesi şirketin net karının artmasında önemli rol oynadı. Satışlar 3Ç18’de satış

hacminin %6 oranında düşmesine rağmen yıllık bazda %56 artarak 651 milyon TL’ye ulaştı. Aynı dönemde brüt kar marjı ise 13 baz puan

iyileşerek %28 olarak gerçekleşti. Brüt kar marjındaki iyileşme FAVÖK’e de yansıdı ve şirket 3Ç18’de 156 milyon TL FAVÖK ve %24

FAVÖK marjı açıkladı. Hatırlatmak gerekirse şirketin geçen senenin aynı dönemindeki FAVÖK rakamı 46 milyon TL ve FAVÖK marjı %11

seviyesindeydi. Şirketin maliyetlerinin yaklaşık %10-15’i TL bazlı ve neredeyse tüm satışları yabancı para cinsinden olduğu için TL’nin

değer kaybettiği dönemlerde şirketin marjları olumlu etkileniyor. Şirket 3Ç18’de 199 milyon TL net finansal gider kaydetti. 3Ç17’de ise 3

milyon TL finansal gelir açıklamıştı. Eylül ayı sonu itibariyle şirketin net borç pozisyonu 2.2 milyar TL.

Akbank

Kapanış (TL) : 6.81 -  Hedef Fiyat (TL) : 8.25 - Piyasa Deg.(TL) : 27240 - 3A Ort. İşl.Hac.(mn$) : 57.71 ↔
AKBNK TI Equity- Öneri :AL Get.Pot.%: 21.15 Analist: bsengonul@isyatirim.com.tr 

Akbank 3Ç18: Öngörülebilirliğin artışı değerlemeleri destekleyebilir

Akbank 2018’in üçüncü çeyreğinde TL 1,327 mn solo net kar açıkladı. Açıklanan kar rakamı piyasa beklentisi olan TL 1,348mn ve İş

Yatırım tahmini olan 1,310mn’ a oldukça yakın olarak gerçekleşti. Bankanın üçüncü çeyrekte elde ettiği %12.5’luk öz sermaye karlılığı her

ne kadar ilk iki çeyreğe göre düşüş kaydetse de Akbank yılın ilk dokuz ayında %15 öz kaynak karlılık rakamını korumayı başardı. TÜFE’ye

endeksli kağıt getirilerini değerlemede kullanılan enflasyon varsayımının %11’den %17’ye revize edilmesiyle bu kağıtların çeyreklik

getirisinde TL 651mn daha fazla gelir kaydedildi. Bankanın net faiz gelirindeki bu güçlü görünümü artan karşılık giderlerinde kullandığını

görüyoruz. Üçüncü çeyrekteki TL’deki güçlü değer kaybı ve buna bağlı bri süredir devam eden ekonomideki yavaşlamanın bir etkisi olarak

beklenen aktif kalite bozulmasına, banka karşılıklarını muhafazakâr bir biçimde ayırarak karşılık veriyor. Gelirin kuvvetli olduğu dönemde

muhafazakâr olarak böyle bir aktif kalite politikası izlenmesini doğru buluyoruz.

Akbank yönetimi yılsonu kar artışının sene başında hedeflenen %12’nin altında gerçekleşebileceğini belirtti. Bizim beklentimizde tek haneli

bir büyüme rakamının bu sene yakalanabileceği yönünde. Bununla beraber özellikle aktif kalite bozulmasında görünürlüğün artmış olması

ve yönetimin bu konuda ferahlatıcı yaklaşım ve sinyaller göndermesi hem banka hem de sektör için olumlu gelişmeler. Banka için hedef

değerimizi bir miktar arttırıyor ve hisse başı 7.80’den 8.25 TL’ye çekiyoruz.

Turkcell

Kapanış (TL) : 11 -  Hedef Fiyat (TL) : 16.21 - Piyasa Deg.(TL) : 24200 - 3A Ort. İşl.Hac.(mn$) : 24.86 ↑
TCELL TI Equity- Öneri :AL Get.Pot.%: 47.36 Analist: akumbaraci@isyatirim.com.tr 

Dijital iş modeliyle karlı büyüme devam ediyor

Dijital iş modeliyle karlı büyüme devam ediyor. Turkcell 3Ç18'de bizim net zarar beklentimiz olan 79 milyon TL ve piyasa net zarar

beklentisi olan 50 milyon TL'nin üstünde 241 milyon TL net kar açıkladı. Geçen senenin aynı döneminde ise 601 milyon TL ve 2018 yılının

ikinci çeyreğinde ise 415 milyon TL net kar açıklamıştı. Güçlü operasyonel performans ile birlikte ihtiyatlı finansal risk yönetimi sayesinde

satışlar ve FAVÖK rakamlarında artış devam etti. Beklentimizden daha iyi gerçekleşen operasyonel performans tahminimizin sapmasına

neden oldu. 

2018 yılı gelir ve FAVÖK beklentisini güncelledi. Şirket 2018 yılı için %16-18 olan gelir büyümesi hedefini %20-22 olarak güncelledi. %37-40 

aralığında olan hedef FAVÖK marjını ise %39-41 aralığına revize etti.%19-18 hedef operasyonel yatırım harcamalarının satışa oranı

beklentilerini ise korumaya devam ediyor. 

 

Hisse için AL tavsiyemizi koruyoruz. Piyasanın sonuçlara olumlu tepki vermesini bekliyoruz. Daha detaylı bilgi için 3Ç18 Kar Analizi

raporumuzu bakabilirsiniz.

Aksigorta                     

Kapanış (TL) : 3.51 -  Hedef Fiyat (TL) : 4.9 - Piyasa Deg.(TL) : 1074 - 3A Ort. İşl.Hac.(mn$) : 0.24 ↑
AKGRT TI Equity- Öneri :AL Get.Pot.%: 39.66 Analist: bsengonul@isyatirim.com.tr 

Aksigorta 3Ç18: Güçlü sonuçlar 2018 tahminlerine göre %14 temettü verimine işaret ediyor. AL tavsiyemizi koruyoruz.

Aksigorta 2018’in üçüncü çeyreğinde TL 69mn solo net kar açıkladı. Açıklanan kar rakamı piyasa beklentisinin %11, bizim beklentimizin ise 

%15 üzerinde gerçekleşti. Böylece Şirket yılın ilk dokuz ayında 165 mn TL net kar elde etmiş oldu. Geçen sene aynı dönem bu rakam 127 

milyon TL gerçekleşmişti. Tahminlerimizdeki sapma beklenenden iyi gelen yatırım gelirlerinden kaynaklandı. Trafik segmentindeki pazar 

payı artışı ve zayıf TL’den dolayı yazılan zararlara rağmen şirketin combine rasyosunu %100’ün altında %98.7 seviyesinde tutarak güçlü 

teknik marjfaliyet karlılığını koruduğunu ve faliyet karlılığını verimli bir sekilde yönettiğini söyleyebiliriz.

Sonuçlara piyasanın olumlu tepki göstermesini bekliyoruz. Şirketin 2018 yılsonunda rahatlıkla 200 milyon TL net kar rakamına ulaşacaktır. 

Bu nedenle, 2019’da 2018’in karından dağıtılacak temettü verimliliğinin %12-%14 aralığında olmasını bekliyoruz. AL tavsiyemizi koruyoruz.

Lütfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakınız. 2
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Ajanda & Piyasa Verileri Linkleri

Linkler çalışmadığı takdirde html adreslerini internet sunucunuza kopyalayıp enter’a basiniz. 

Analiz Özet

https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/Sayfalar/default.aspx

Takip Listesi Özet

https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/takip-listesi.aspx#page-1

Temettü Tahminleri

https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/takip-listesi.aspx#page-5

Gelişmiş Hisse Arama  Yeni !

https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/gelismis-hisse-arama.aspx

Öneri Listeleri

https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/Sayfalar/is-yatirimin-onerileri.aspx

25/10/2018

Yurtiçi Ajanda
Ekim Reel Sektör Güven Endeksi - Saat:14:30

GARAN 3Ç18 mali tablo açıklaması (İŞY net kar tahmini: 

1619 mn TL, Piyasa beklentisi: 1607 mn TL)

FROTO 3Ç18 mali tablo açıklaması (İŞY net kar tahmini: 

366mn TL, Piyasa beklentisi: 384mn TL)

TKFEN 3Ç18 mali tablo açıklaması (İŞY net kar tahmini: 

398 mn TL, Piyasa beklentisi: 369 mn TL)

Ekim TCMB Faiz Kararı - Saat:14:00 (İş Yatırım ve Piyasa 

beklentisi: Politika faizi sabit)

Yurtdışı Ajanda Tahm. Önc.

JPN:Japon Yabancı Tahvil Alımları   Saat:02:50 -- --

JPN:Japon Yabancı Hisse Senedi Alımları   Saat:02:50 -- --

JPN:Yabancıların Japon Tahvil Alımları   Saat:02:50 -- --

JPN:Yabancıların Japon Hisse Senetleri Alımları   

Saat:02:50 -- --

ALM:GFK Tüketici Güveni   Saat:09:00 -- 10.6

ALM:IFO-İş İklimi   Saat:11:00 -- 103.7

ALM:IFO-Beklentiler   Saat:11:00 -- 101

ALM:IFO-Durum Değerlendirmesi   Saat:11:00 -- 106.4

FRN:Toplam Is Arayanlar   Saat:13:00 -- 3440,5k

AVR:ECB Mevduat Faizi % Saat:14:45 -- -0.004

ABD:Toptan Satış Stokları (Aylyk)   Saat:15:30 -- --

ABD:Taşıtlar Hariç Dayanıklı Mal Siparişleri    Saat:15:30 -- --

ABD:Savunma Harici Uçak ve Parçaları Dışındaki Sermaye 

Malları Siparişleri    Saat:15:30 -- --

ABD:Havayolu Dışındaki Sermaye Malları Sevkiyatı   

Saat:15:30 -- --

ABD:Haftalık İşsizlik Başvuruları    Saat:15:30 -- --

ABD:Devam Eden Başvurular    Saat:15:30 -- --

ABD:Bloomberg Tüketici Konfor Endeksi   Saat:16:45 -- --

ABD:Bekleyen Konut Satışları MoM % Saat:17:00 -- -0.018
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Öneri bilgilendirmesi: İş Yatırım Menkul Değerler A.Ş.’nin (İş Yatırım) BIST’te halka açık şirketler için AL, TUT ve SAT yönündeki

önerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine göre değerlendirilmektedir. Tüm bu öneriler İş Yatırım Araştırma Bölümü

analistleri tarafından şirketlerin ileride elde edeceği tahmin edilen karları, nakit akımları ve bilançolarına göre bağımsız olarak

değerlendirilir. Ek olarak, analistler koşulların elverişsiz olduğu veya doğru değerlendirme yapmanın mümkün olmadığı durumlarda bazı

hisse senetleri için geçici olarak GÖZDEN GEÇİRİLİYOR önerisi verebilirler. Münferit her şirket için yatırım önerisi sırasıyla belirtilen şu

kriterlere göre değerlendirilir, İŞ Yatırım Hisse senedi tavsiye metodolojisi: 

Artış Potansiyeli > %25 : AL , %10 < Artış Potansiyeli < %25 :TUT, Artış Potansiyeli < %10 : SAT , Her sınır değeri için analist +/- %5

kanaat kullanabilmektedir. 

Portföy getirisi bilgilendirmesi: En Çok Önerilenler (En Az Önerilenler) listesi Araştırma Müdürlüğünün takip ettiği hisseler arasından

temel analize ve piyasa dinamiklerine göre daha cazip (pahalı) olanlar arasından seçilerek oluşturulur. Seçilen şirketler kısa vadeli artış

(azalış) potansiyeline, piyasa değerinin ve işlem hacminin büyüklüğüne göre ağırlıklandırılarak bir portföy oluşturulur. Oluşturulan

portföyde yapılacak değişiklikler yatırımcılara duyurulduktan sonraki ilk seansın ortalama fiyatları baz alınarak yapılır. Duyurular,

seansın kapalı olduğu saatlerde yapılmaktadır. En Çok Önerilenler (En Az Önerilenler) listesinin endekse göre (BIST 100) ve mutlak

anlamda performansı ölçülürken alım satım işlemleri dolayısıyla oluşan maliyetler dikkate alınmamaktadır. Endeke göre getiri

hesabında  23/09/2013 tarihinden itibaren ilgili seansın ağırlıklı ortalama  endeks değerleri esas alınmaktadır. 
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https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/Sayfalar/default.aspx
https://www.isyatirim.com.tr/tr-tr/analiz/hisse/Sayfalar/gelismis-hisse-arama.aspx


Burada yer alan bilgiler İş Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından bilgilendirme amacı ile hazırlanmıştır. 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. Herhangi bir yatırım aracının alım-satım

önerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalıdır. Bu görüşler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu

nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve doğru olduğu garanti edilemez; içerik, haber verilmeksizin değiştirilebilir. Tüm veriler,

İş Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan alınmıştır. Bu kaynakların kullanılması nedeni ile

ortaya çıkabilecek hatalardan İş Yatırım Menkul Değerler A.Ş. sorumlu değildir.
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