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Yurtdışı piyasalarda jeostratejik gelişmeler, Avrupa’da artan 

siyasi tansiyon, Çin piyasalarındaki gelişmeler ve 

Yunanistan’a yönelik haber akışı ana konular olmaya 

devam ederken, geçen hafta Trump’ın birkaç hafta 

içerisinde vergilerle ilgili açıklama yapacağına dair haberler 

ön plandaydı. BIST-100 endeksinde 87.000 desteğini 

koruma çabası etkili olabilir.   Bu seviye altındaki hareketler 

piyasada ara bir düzeltme trendini gündeme getirebilir. Bu 

hafta makro tarafta ise ABD’de enflasyon ve perakende 

satışlar, Almanya 4Ç büyüme ve Zew anketi, İngiltere ve 

Çin’de enflasyon verileri takip ediliyor.  Yurtiçinde TCMB 

beklenti anketi ve cari açık açıklanıyor.   
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Ekonomik Takvim 

 13:00 - Japonya - 4Ç GSYİH (beklenti:%+0.3 önceki: 

%+0.3) 

 14:30 - TCMB beklenti anketi (önceki yılsonu TÜFE: 

%8.48) 

 

 Halkbank 4Ç16 sonuçlarını bugün açıklayacak 

       (YKY net kar: 776mnTL, Konsensus: 630mn TL) 

 Tat Gıda 4Ç16 sonuçlarını bugün açıklayabilir 

       (YKY net kar: 13mnTL, Konsensus: 12mn TL) 

Bültenimizden Başlıklar 

 Piyasa Yorumu 

 Tüpraş 4Ç16 sonuçlarını bugün açıklayacak 

 Aygaz 4Ç16 sonuçlarını bugün açıklayacak 

 Türk Traktör 4Ç16’da 94mnTL net kar açıkladı 

 Enka Libya’daki yarım kalan projesini tamamlayacak 

 Türk Havacılık Sektörü: DHMİ Genel Müdürü Funda 

Ocak’ın gündeme dair açıklamaları 

 Ülker Bisküvi United Biscuits’in Suudi Arabistan’daki 

fabrikasını almak için konuşmalara başladı. 

GÜNLÜK YATIRIM BÜLTENİ 

BIST-100 En Çok Artan                   Getiri  

KIPA.IS Tesco Kipa 10,6%

METRO.IS Metro Holding 6,6%

OTKAR.IS Otokar 4,9%

TKNSA.IS Teknosa 3,6%

DOCO.IS Do & Co Aktiengesellschaft 3,2%  BIST-100 En Çok Azalan                                      

VESBE.IS Vestel Beyaz Esya -5,2%

KOZAL Koza Altin Isletmeleri -3,8%

SODA.IS Soda Sanayii -3,8%

KCHOL.IS Koc Holding -3,7%

TATGD Tat Gida -3,6%  

Piyasa Özeti     Günlük Değişim 

BIST-100 -1,53%

BIST-30 -1,72%

Dolar/TL 0,33%

Euro/TL 0,02%

Euro/Dolar -0,15%

Altın ($/ons) 0,28%

Brent ($/varil) 0,00%  

Yabancı Borsalar      

ABD (S&P500) 0,36%

Almanya (DAX) 0,21%

İngiltere (FTSE100) 0,40%  
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                              PİYASA YORUMU 

Yurtdışı piyasalarda jeostratejik gelişmeler, Avrupa’da artan siyasi tansiyon, Çin piyasalarındaki 

gelişmeler ve Yunanistan’a yönelik haber akışı ana konular olmaya devam ederken, geçen hafta 

Trump’ın birkaç hafta içerisinde vergilerle ilgili açıklama yapacağına dair haberler ön plandaydı. 

Hisse senetlerinde yükselişler etkili olurken, geri çekilen tahvil faizlerinin toparlandığını gördük. 

Yükselen siyasi riskler eşliğinde Fransa , İtalya ve İspanya faizlerindeki yükselişler dikkat çekti.   

2015 zirvesini test eden MSCI Dünya endeksi yılbaşından bu yana %3.6 civarı, emtia fiyatlarındaki 

yükselişlerin destek olduğu gelişmekte olan piyasalarda ise 2016 zirvesini test eden MSCI EM 

endeksi %7.8 civarı artıda.       

Yurtiçi piyasalarda ise başkanlık/referandum konusu, Suriye’deki gelişmeler, Rusya ve yeni ABD 

yönetimi ile ilişkiler ve TCMB para politikası önemli konu başlıkları olmaya devam ediyor.   

90.000 zirvesinden geri çekilen BIST-100 endeksinde 87.000 desteğini koruma çabası etkili.  

Bloomberg konsensusuna göre BIST-100 endeksinin MSCI gelişmekte olan ülke hisse endeksine 

göre ileriye dönük F/K iskontosu %37’den %28’e daraldı. (son üç yıl ortalaması %-17) 

TL dengeleniyor.  Geçen hafta TCMB Başkanı Çetinkaya’nın açıklamaları ön plandaydı. TCMB’nin 

sıkılaştırmanın devam edeceği mesajı TL’deki toparlanma eğilimine destek oldu. TCMB adımları ve 

dolar endeksindeki geri çekilme ile TL döviz sepeti zirve seviyesinden %4.8 civarı gerilemiş 

durumda. Türkiye 5 yıllık cds spreadi ise 50 baz puan civarı geriledi.  

Merkez Bankası günlük likidite adımları ile oluşturduğu faiz politikasına devam ediyor. Merkez 

Bankasının Ocak başından bu yana uyguladığı likidte adımlarıyla ortalama fonlama maliyeti, 

yaklaşık 200 baz puan civarı artışla %8.3 civarından %10’nun üzerine çıkmış durumda (12 Ocaktan 

bu yana haftalık repo ile fonlama yapılmıyor, fonlama ihtiyacının bir kısmı geç likidite faizinden 

sağlanıyor ve döviz swap kullanılmaya başlandı) Cuma günü %10.39 ile Mayıs 2012’den bu yanaki 

en yüksek seviyeye ulaştı.  

Bu sabah:  

- Asya piyasaları artıda 

- Nikkei vadeli ve S&P 500 vadeli artıda.   

- Çin’de PBOC altı günlük aradan sonra ilk kez repo ile fonlama yaptı.   

- Dolar endeksi hafif artıda  

- ABD 10 yıllık tahvil faizi 1 baz puan artıda.  

- Gelişmekte olan ülke döviz kurları hafif ekside  

- USD/TL 3.68 civarında işlem görüyor. (geçen hafta 3.66/ 3.76 bandında işlem gördü) 

- TL döviz sepeti yatay   

- Altın ekside        

- Brent petrol yatay  

BIST-100 endeksinde 87.000 desteğini koruma çabası etkili olabilir.   Bu seviye altındaki hareketler 

piyasada ara bir düzeltme trendini gündeme getirebilir. 87.000 desteği altında 86.000/84.000 

seviyelerine doğru geri çekilmeler gündeme gelebilir. 87.000  stopp-loss.  

Piyasalar genelinde siyasi gelişmeler ve maliye politikalarına yönelik beklentiler ön planda kalmaya 

devam ediyor. Bu doğrultuda Trump politikalarına (vergi indirimleri, deregülasyonlar...) yönelik haber 

akışı önemini koruyor. Geçen hafta Trump’ın birkaç hafta içerisinde vergi paketine yönelik 

açıklamalar yapacağına dair ifadeleri ile reflasyon teması tekrar ön plana geçti. Doların ve tahvil 

faizlerinin toparlandığını gördük.  

Hatırlanacağı üzere faiz artışı beklentilerini şekillendirebilecek nitelikte sinyaller/detaylar üretmeyen 

Şubat FOMC toplantısı ve Ocak ayı tarım dışı istihdam verisi sonrasında Mart ayı faiz artışı 

beklentilerinin gerilediğini görmüştük. Bu doğrultuda bu hafta FED Başkanı Yellen’ın 14-15 Şubat 
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Kongre sunumunda vereceği mesajlar önemli olabilir.  Yellen’ın konuşmasında FED’in 2017 yılı için 

üç faiz artışı beklentilerinin korunup korunmayacağına dair sinyaller aranacak.  

Bu hafta makro tarafta ise ABD’de enflasyon ve perakende satışlar, Almanya 4Ç büyüme ve Zew 

anketi, İngiltere ve Çin’de enflasyon verileri takip ediliyor.  Yurtiçinde TCMB beklenti anketi ve cari 

açık açıklanıyor.   

Büyük resimde Trump politikalarına yönelik detaylar başta olmak üzere Çin piyasalarındaki 

gelişmeler, ABD-Çin ilişikileri, FED faiz artış hızı, Avrupada yükselen siyasi riskler (Almanya, Fransa 

seçimleri), Avrupa bankacılık sektörü, “Brexit” süreci, yurtiçinde ise başkanlık/referandum konusu 

piyasalarda takip edilecek önemli konu başlıkları olmaya devam ediyor. Ayrıca önümüzdeki günlerde 

ABD’de 15 Martta sona erecek borç tavanı konusunun riskli varlıklar açısından önemli olabileceğini 

not edelim.   

 

                          Şirket ve Sektör Haberleri 

                             Tüpraş 4Ç16 sonuçlarını bugün açıklayacak 

Tüpraş 4Ç16 sonuçlarını bugün açıklayacak ve ardından telekonferans düzenleyecek. Bizim 

beklentimiz 543mn TL, piyasa beklentisi 513mn TL seviyesinde bulunuyor. Ürün karlılığındaki artış, 

petrol fiyatındaki artışa bağlı stok karı ve TL’nin değer kaybı operasyonel karlılığı yukarı taşırken, 

bilanço kaynaklı kur farkı zararları bu iyileşmenin kara tam yansımasını engelleyebilir. 

 

                             Aygaz 4Ç16 sonuçlarını bugün açıklayacak 

Aygaz 4Ç16 sonuçlarını bugün açıklayacak. Bizim beklentimiz 119mn TL, piyasa beklentisi 111mn 

TL seviyesinde bulunuyor. Karlılık üzerinde odaklanması nedeniyle LPG’deki operasyonel karlılığını 

sürdürmesini, çeyrek bazda Tüpraş’ın karlılığındaki iyileşmeden de faydalanmasını bekliyoruz. 

Çeyrek bazda karın yatay seyrini öngörüyoruz. 

 

                             Türk Traktör 4Ç16’da 94mnTL net kar açıkladı 

Türk Traktör 4Ç16’da 94mnTL net kar açıklayarak beklentilerin (74mnTL) üzerinde performans 

gösterdi. Artan hammade fiyatları ve zayıf TL’ye rağmen operasyonel olarak güçlü performansta 

yüksek iç pazar satış miksi, şirketin tedarikçiler üzerindeki yüksek pazarlık gücü ve artan hammadde 

maliyetlerinin finansallara gecikmeli yansıması önemli rol oynadı. Hedef fiyatımızı 88.44TL’den 

90.78TL’ye yükseltiyoruz. c.7% temettü verimi ile birlikte toplam 19% getiri potansiyeli sunan hedef 

fiyatımız ile hisse için AL tavsiyemizi koruyoruz. 

 

                             Enka Libya’daki yarım kalan projesini tamamlayacak 

Dünya Gazetesi haberine gore, Enka Libya’daki iç savaş dolayısıyla yarım kalan  640MW’lık santral 

projesini tamamlayacak. 9A14 itibariyle Libya’da kalan iş tutarı 21mn dolar seviyesindeydi. 

Görüşümüz: Tutarın düşüklüğü nedeniyle şirket üzerinde önemli bir etkisi olmasını beklemiyoruz. 

Ancak Enka ve Tekfen gibi daha once orada iş yapmış şirketler için potansiyel projeler olabilir. 

Hatırlanacağı üzere Tekfen Libya’daki işlerinden dolayı 83 mn dolar zarar yazmıştı. Zararının tazmin 

edilip edilmeyeceği veya projeleri bitirmek için çağrılıp çağrılmayacağını söylemek şu an için erken 

ancak bunu potansiyel olarak olumlu bir gelişme olarak değerlendiriyoruz. 

 

                             Türk Havacılık Sektörü: DHMİ Genel Müdürü Funda Ocak’ın gündeme dair açıklamaları 

Devlet Hava Meydanları İşletmesi Genel Müdürü Funda Ocak düzenlediği basın toplantısında 

havacılık sektörüne dair açıklamalar yaptı. Funda Ocak, yılın ilk ayındaki kötü sonuçlara rağmen, 

sektörde toparlanmanın Nisan-Mayıs gibi başlamasını beklediklerini ve yılın ikinci yarısının çok daha 

iyi geçeceğini söyledi. Toplam 174 milyon yolcu trafiğinin olduğu 2016 yılının zorluklarla dolu bir yıl 
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olduğunu hatırlatan Funda Ocak, 2017’de 188 milyon yolcuyu hedeflediklerini belirtti. DHMİ Genel 

Müdürü, İstanbul’da yapımı devam eden yeni havalimanının, 26 Şubat 2018’te açılacağını hatırlattı 

ve yeni havalimanının faaliyete geçmesiyle ticari uçuşlara kapanacak İstanbul Atatürk 

Havalimanı’nın  (IST) genel havacılık, müstakil kargo, uçuş eğitimleri, bakım onarım hangarları gibi 

havacılığın diğer modlarına hizmet etmeye devam edeceğini söyledi. Ocak aynı zamanda IST’in yeni 

havalimanına yedek olarak hizmet verebilmesi için de açık kalması gerektiğini ifade etti. 

Bizim 2017 senesi için yolcu büyüme öngörümüz %4 ile DHMİ’nin %8’lik hedefinin altında 

kalmaktadır. Öte yandan, Funda Ocak’ın gerek yeni havalimanı gerekse IST’in geleceği hakkındaki 

yorumları ise daha önce Ulaştırma Bakanı tarafından  defaatle dile getirilen değerlendirmeler 

paralelindedir ve yeni bir bilgi içermemektedir. Ocak’ın basına yansıyan açıklamalarında, IST’in 

mevcut işletmecisi TAV Havalimanları Holding’in, ticari uçuşların yeni havalimanına kaydırılmasıyla  

uğrayacağı zararın telafisine yönelik herhangi bir açıklamaya rastlamadık. Son olarak, açıklamaların 

hisse fiyatları üzerinde manalı bir etkisi olmasını beklemiyoruz.  

 

Ülker Bisküvi United Biscuits’in Suudi Arabistan’daki fabrikasını almak için konuşmalara   
başladı. 

Şirket aynı zamanda UB’in McVities adlı ürününün Ortadoğu ve Afrika’daki satış ve dağıtım haklarını 

almak için de masaya oturdu. Şu anda Ülker McVities’i kendi fabrikasında üretse bile satış ve 

dağıtım hakları UB’ye ait olduğu için %5’lik bir bedel ödemek zorunda kalıyordu. İki satın alma 

potansiyelini de Ülker için olumlu değerlendiriyoruz. Ek olarak, Ülker Pladis çatısı altında Orta Asya, 

Ortadoğu ve Kuzey Afrika bölgelerinden sorumlu olarak atandığı için, UB’nin buralara yakın olan 

Nijerya ve Hindistan’daki fabrikaları da ileride alım potansiyeli olarak değerlendirilebilir. 
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ÇEKİNCE: 

Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri 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 dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun 
sonuçlar doğurmayabilir.  Söz konusu rapor belli bir kişiye veya mali durumları, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki 
bir gruba yönelik olarak hazırlanmamıştır. Belirli bir getirinin sağlanacağına dair herhangi bir vaat veya taahhütte 
bulunulmamaktadır. Tüm yorum ve tavsiyeler öngörü, tahmin ve fiyat hedeflerinden oluşmaktadır. Zaman içinde piyasa 
koşullarında meydana gelen değişiklikler nedeniyle söz konusu yorum ve tavsiyelerde değişikliğe gidilebilir. Size uygun 
olan yatırım araçlarının ve işlemlerin kapsam ve içeriği uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatırım 
kuruluşu tarafından pazarlanan ya da müşteri tarafından talep edilen ürün ya da hizmetin müşteriye uygun olup 
olmadığının değerlendirilmesi amacıyla, müşterilerin söz konusu ürün veya hizmetin taşıdığı riskleri anlayabilecek bilgi 
ve tecrübeye sahip olup olmadıklarının tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her türlü bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk 
testi ile tespit edilecek risk grubunuz  ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde 
risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi amaç, bilgi ve 
tecrübenize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, araştırma grubumuz tarafından güvenilir 
olduğuna inanılan kaynaklardan derlenmiş olup, doğrulukları ayrıca araştırılmamıştır. Bu nedenle, bu bilgilerin tam 
veya doğru olmaması nedeniyle doğabilecek zararlardan Yapı Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ve çalışanları 
sorumlu değildir. Yapı Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından farklı bölümlerde istihdam edilen kişilerin veya 
Yapı Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş.’nin ortaklarının ve iştiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya 
görüşlerle hemfikir olmaması mümkündür. Yapı Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ile piyasanın işleyişinden 
kaynaklanan makul nedenlerden dolayı, Yapı Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ortakları, çalışanları, yöneticileri ve 
bunlarla doğrudan ve dolaylı olarak ilişkileri bulunan istihdam ilişkisi doğuracak bir sözleşme çerçevesinde veya 
herhangi bir sözleşme olmaksızın çalışan ve tavsiyenin hazırlanmasına katılan tüm gerçek veya tüzel kişiler ile 
müşterileri arasında önlemeyen çıkar çatışması ve objektifliği etkilemesi muhtemel nitelikte ilişkiler doğabilir. Yapı 
Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş., ortakları veya iştirakleri, Sermaye Piyasası Kurulu tarafından yetkilendirildikleri 
yatırım hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi geçen şirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayı 
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapı Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş.’nin, ortaklarını, iştiraklerinin 
ve işbu kapsamdaki yöneticilerinin, yetkililerinin, çalışanlarının veya temsilcilerinin, doğrudan veya dolaylı olarak, 
raporda bahsi geçen işlemler, menkul kıymetler veya emtialar üzerinde pozisyonları bulunabilir veya farklı nedenlerle 
ilgi ve ilişkileri bulunabilir. Söz konusu çıkar çatışması durumlarında Yapı Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş., internet 
sitesinde yer alan Çıkar Çatışması Politikası uyarınca hareket eder. Bu rapor, sadece gönderildiği kişilerin kullanımı 
içindir. Bu raporun tümü veya bir kısmı Yapı Kredi Yatırım Menkul Değerler A.Ş.’nin yazılı izni olmadan çoğaltılamaz, 
yayınlanamaz veya üçüncü kişilere gösterilemez, ticari amaçla kullanılamaz. 

 

 

 




