
 

Tür

A

De

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Arç
Arç

caz

nom

yıb

öne

paz

Hes

GB

GB

bir 

bek

fiya

çek

hiss

 Tem
gel

Diğ

%2

 Bat
olu

Bat

yaş

büy

1Ç1

%1

paz

 2Ç1
güç

ele

yar

ilk 

sey

tah

 Ola
haf

açı

bir 

etk

 

 

rkiye Hisse Sen

Arçelik

eğerleme

 

çelik  için  öne

çelik hisselerin

zip seviyelerde

minal  bazda 

aşından  bugü

emli nedeni Eu

zarındaki  karl

saplamamıza  g

P  bazında  ike

P’nin (euro’ya

durumdur.  D

klentimiz  yata

atımızı  aşağı  y

kiyoruz.  Yeni 

seye yeni giriş 

mettü  verimi 

en %4.1  teme

ğer  taraftan  h

0 iskontolu işle

tı  Avrupa’da 

umlu  yansıma

tı  Avrupa’dan 

şanan düşüşün

yüme kaydede

14’te %2,  2Ç1

0’unu  elde  e

zarında diğer m

14  2014’ün  e

çlüydü. Haziran

ktronik segme

rıya göre daha

iki  ayında  be

yrin  devamını 

hminlerimiz piy

ası  bir ÖTV  in

fta, enerji veri

kladı. ÖTV’de 

etkiye  sahi

kileyebileceğin

netleri / Daya

k 

e cazip gö

erimizi  “Ende

de son dönem

e olduğunu dü

%8.6  değer 

üne  %7.3  altın

uronun dolara

lılığını  sınırlay

göre  Arçelik’in

en,  toplam ma

 göre) dolara 

Diğer  taraftan

ydan  ‐%5  düş

yönde  revize  e

hedef  fiyatım

için uygun alım

%4.1.  Arçelik 

ettü  verimi  be

isse  global  be

em görüyor. 

yaşanacak  o

sını  bekliyoru

sağlamaktadı

n ardından, Ba

erken, büyüme

14’te %1  artış 

ettiği  İngiltere

markalardan pa

en  iyi  çeyreğ

n 2014 Dünya 

entinin perform

a zayıf kalması

eyaz  eşya  sekt

bekliyoruz.  B

yasa beklentisi

ndirimi  sektörü

mliliği yüksek 

yapılacak bir 

p  olmayabilir

i düşünüyoruz

Lüt

nıklı Tüketim 

özüküyo

eksin  Üzerind

mde yaşanan dü

şünüyoruz. Ar

kaybı  yaşark

nda  performa

 karşı değer k

yıcı  etki  ola

n  toplam  ciros

aliyetlerin  %50

karşı güçlü ka

n  beyaz  eşya 

şürdük)  neden

ederek  14.30T

ız  %18  yukarı

m seviyesi oldu

için  hisse  ba

eklentimiz  değ

enzerleri  bazın

olası  bir  ekon

uz.  Arçelik’in 

r.  Satış  hacim

tı Avrupa bey

e 2Ç14’te de de

gösterdi). Dah

e’de  oldukça 

azar payı kapm

ği.  Arçelik’in 

Kupasının etk

mansını deste

nı bekliyoruz. 

törü  %2.9  dar

Belirtmek  gere

nin %3 ve %5 a

ü  destekleyec

ürünlerde ÖTV

indirim perake

r.  Fakat  mü

. 

tfen raporun sonu

/ Şirket Rapo

r   

e  Getiri”ye  r

üşüşün ardında

rçelik son üç h

ken  BIST100 

ans  gösterdi.

aybı yaşaması,

cağından  kay

sunun %37’si 

0’si  dolar  baz

lması Arçelik a

segmentindek

niyle  hisse  için

L  (önceki:  14:

  potansiyele 

uğunu düşünüy

şına  0.49TL  se

ğerlemeyi  des

da  2015T  F/K

nomik  toparla

konsolide  ciro

mlerinde  art  a

az eşya pazarı

evam etti (hac

hası Arçelik,  to

güçlü  durum

maya devam et

ilk  yarı  perfo

kisiyle yüksek m

kledi. Ancak  ik

İç piyasa hale

raldı)  ve marjl

ekirse,  2014  v

altında bulunu

cek. Maliye  Ba

V  indirimi üze

ende  fiyatları 

şteri  algısını 

unda yer alan uy

ru 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

revize  ediyor

an değerlemen

haftalık dönem

getiri  endeks

Bu  düşüşün 

, Şirketin Avru

ynaklanmaktad

Euro, %10’u 

zında.  Dolayısı

açısından olum

ki  zayıflık  (20

n  12  aylık  hed

90TL)  seviyesi

işaret  ediyor 

yoruz.  

eviyesine  karş

stekler  durumd

K  çarpanına  gö

anmanın  şirke

osunun  %34’ü

rda  15  çeyrek

 1Ç14’te  ilk de

cimler yıllık baz

oplam  cirosun

mda  ve  Avru

tmektedir.    

ormansı  olduk

marjlı TV satışl

kinci yarı yılın 

en zayıf  (3Ç14’

larda  da  durg

ve  2015  VAF

uyor.  

akalığı  geçtiğim

rinde çalışıldığ

üzerinde önem

olumlu  yön

arı notunu okuyu

 
 

Stock
Hisse  

Piyasa

Hisse a

Halka 

Hacim

Net bo

BIST‐1
Hisse ve

Hisse
 

TL 

Index 

*  BIST 

Tahm
 

Net Sa

VAFÖK

VAFÖK

Net Ka
 

FD/Sa

FD/VA

F/K 

 

Ortak
Koç Ho

Koç Ai

Diğer 

Halka 

 

0.9

1.0

1.1

1.2

1.3

Eyl-13

uz. 

nin 

mde 

sini 

en 

upa 

dır. 

ise 

yla 

mlu 

014 

def 

ine 

ve 

ılık 

da. 

öre 

ete

ünü 

ktir 

efa 

zda 

nun 

upa 

kça 

ları 

ilk 

’ün 

gun 

ÖK 

miz 

ğını 

mli 

nde 

unuz 

ENDEKSİ

k Data 
(Reuters, Bloo

a Değ. (TLmn) 

adedi (000)  

açıklık 

m (3 ay, bin TL) 

orç (2014/06, T

100 Endeksi (TL 
rileri 29 Eylül 2014 

e Performans
1Haft

‐0.8%

Rel.*  2.1%

Toplam getiri ende

minler (TLmn
201

atış  10,5

K  1,02

K marjı  9.7

ar  52

tış  0.7

AFÖK  7.4

11

klık Yapısı 
olding 

ilesi 

Açık 

3 Ara-13 Ş

ARCLK - Fiyat &

Endekse Göre (S

İN ÜZERİ

bertug.tuz

goksel.sisman

omberg) 

TLmn) 

L ) 
itibarıyladır.  

   

s 
fta  1Ay 

%  ‐6.2% 

%  0.9% 

eksi  

n) 
12  2013 

557  11,098 

24  1,163 

7%  10.5% 

20  598 

7  0.9 

4  9.1 

.6  13.9 

Şub-14 May-14

& Endekse Göre P

Sol Eksen)

30 Eylül 

İNDE GET
Hisse Fiyatı : 12
12‐Ay Hedef: 14

Bertuğ
zun@akyatirim.

Göksel Şişm
nlar@akyatirim.

ARCLK.IS, AR

67

7

3Ay 

‐5.8%  7

‐1.1%  5

2014F  2

12,361  13

1,313  1

10.6%  1

668 

0.8 

7.6 

12.3  1

%40.5

%11.4

%22.9

%25.2

 

Tem-14 Ey

Performans      TL

Hisse Fiyatı (Sağ Ek

2014 

TİRİ
2.15 TL 
4.30 TL 

Tüzün 
com.tr 

manlar 
com.tr 

CLK TI 

8,210 

75,728 

25% 

18.6 

3,330 

74,646 

1Yıl 

7.0% 

5.2% 

015F 

3,093 

1,419 

0.8% 

715 

0.7 

6.7 

11.5 

5 

4 

9 

2 

10.0

11.0

12.0

13.0

14.0

yl-14

L

ksen)



 

 

ARÇELİK – Eylül 2014                                                                                

                

 

Teknik Analiz: 

 

Hisse  son  dönemde  yaşanan  düşüşün  ardından  11.70  desteğinden  tepki 

çabasında.  Kısa  vadeli  teknik  göstergelerde  yukarı  yönelme  çabası  görüyoruz. 

Fakat  ortalamalar  henüz  yeterince  güçlü  değil.  Arçelik’te  12.60/80  bandını  ilk 

önemli  direnç  olarak  değerlendiriyoruz.  Bu  seviyeye  kadar  yaşanacak  hareketi 

sınırlı tepki olarak değerlendiriyor olacağız. Bu bandın aşılması durumunda ancak 

yeni bir yükseliş  trendinin oluşabileceğini düşünüyoruz. 11.70  ilk destek bölgesi 

olmakla birlikte, bu seviye altına yaşanacak bir sarkmada 10.50/70 bandının tets 

edilmesi mümkün gözüküyor.   

 

ARÇELİK  –  Günlük TL Grafik 
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Bu rapor, Ak Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından, güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan elde 

edilen bilgi ve veriler kullanılarak hazırlanmıştır. Raporda yer alan ifadeler, hiçbir şekilde veya suretle 

alış  veya  satış  teklifi  olarak  değerlendirilmemelidir.  Ak  Yatırım,  bu  bilgilerin  doğru,  eksiksiz  ve 

değişmez  olduğunu  garanti  etmemektedir.  Bu  sebeple,  okuyucuların,  bu  raporlardan  elde  edilen 

bilgilere  dayanarak  hareket  etmeden  önce,  bilgilerin  doğruluğunu  teyit  ettirmeleri  önerilir  ve  bu 

bilgilere  dayanılarak  aldıkları  kararlarda  sorumluluk  kendilerine  aittir.  Bilgilerin  eksikliği  ve 

yanlışlığından Ak Yatırım hiçbir  şekilde sorumlu  tutulamaz. Ayrıca, Ak Yatırım’ın ve Akbank’ın  tüm 

çalışanları  ve  danışmanlarının,  herhangi  bir  şekilde  bilgiler  dolayısıyla  ortaya  çıkabilecek,  doğrudan 

veya  dolaylı  zararlarla  ilgili  herhangi  bir  sorumluluğu  yoktur.  Burada  yer  alan  bilgiler,  bir  yatırım 

tavsiyesi,  yatırım  aracının  alım‐satım  önerisi  ya  da  getiri  vaadi  değildir  ve  Yatırım  Danışmanlığı 

kapsamında  yer  almamaktadır.  Yatırım  Danışmanlığı  hizmeti;  aracı  kurumlar,  portföy  yönetim 

şirketleri, mevduat  kabul  etmeyen  bankalar  ile müşteri  arasında  imzalanacak  Yatırım  Danışmanlığı 

sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır. Bunlara  ilaveten, Ak Yatırım, raporların  Internet üzerinden e‐

mail    yoluyla  alınması  durumunda  virüs,  hatalı  gönderim  veya  diğer  herhangi  bir  teknik  sebepten 

dolayı  alıcının  donanımına  veya  yazılımına  gelebilecek  herhangi  bir  zarardan  dolayı  sorumlu 

tutulamaz. 

 Ak Yatırım Menkul Değerler A.Ş. 2014 


