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Piyasa Görüşü

Ekonomik Takvim

Açılıştan Kapanışa Piyasalar

Veri Beklenti Önceki

10:00 Türkiye, Kapasite Kullanım Oranı (Ekim) - 74,00%

10:00 Türkiye, Reel Kesim Güven Endeksi (Ekim) - 100,2

10:00 Türkiye, İşsizlik Oranı (Eylül) - 8,5%

15:30 ABD, Dayanıklı Mal Siparişleri (Eylül / Aylık) - -2,7%

Günlük Hisse Önerileri
• Günlük hisse önerilerimiz ENJSA, FROTO ve KOZAL’ dır Öneriler hakkında detayları görmek için tıklayabilirsiniz.

*Kaynak: Investing

Günaydın. Geçtiğimiz hafta odaklandığımız ana konu TCMB’nin faiz kararıydı. TCMB, beklentilerle paralel olarak 100 baz puan
indirimle politika faizini %39,5’e indirdi. Toplantı metninde dezenflasyon risklerine yapılan vurgu dikkat çekti. Siyasi cephede
ise CHP davasının sonuçlanması belirsizliği azaltarak piyasaları destekledi ve BIST-100 endeksi dört haftalık düşüş serisinin
ardından haftayı değer kazancıyla tamamladı. Yeni haftada Cumhuriyet Bayramı nedeniyle işlem süresi 3,5 iş günü ile sınırlı
kalacak. Veri ve siyasi gündemin görece yavaşladığı bu haftada 3Ç25 finansallarının açıklanma sürecinin hız kazanmasıyla
birlikte haftanın genelinde şirket finansallarının piyasalar üzerindeki etkisinin belirginleşmesini bekliyoruz. Veri gündeminde
bugün yurt içinde reel kesim güven endeksi ve işsizlik oranı öne çıkıyor.

ABD tarafında ise gecikmeli açıklanan Eylül ayı enflasyon verisi beklentilerin altında kalarak Fed’e faiz indirimi için alan açtı.
Manşet enflasyon aylık %0,3, yıllık %3, çekirdek enflasyon ise aylık %0,2, yıllık %3 seviyesinde açıklandı. Böylece aylık bazda
piyasanın %0,4’lük manşet ve %0,3’lük çekirdek beklentilerinin altında kalındı. Verinin ardından risk iştahı güç kazanırken,
S&P 500 ve Nasdaq endeksleri Cuma günü yeni rekor seviyelere ulaştı. Yeni haftada küresel ölçekte en önemli gündem
başlığını, 29 Ekim’de sonuçlanacak FOMC toplantısı oluşturuyor.

08.00 itibarıyla küresel piyasalarda risk iştahı pozitif. Çin ve ABD arasında çerçeve ticaret anlaşmasına varıldığı yönündeki
haber piyasada risk iştahını arttırarak değerli metalleri aşağı çekti. ABD vadelileri %0,8-1,0 civarı artıda seyrederken, Asya’da
Çin %1,0, Japonya ise %2,2 oranında artıda işlem görüyor. Emtia tarafında ons altın, 4.072 dolar seviyesinden işlem görürken,
Brent petrol ise 65,4 dolar civarında bulunuyor.

BIST-100 endeksinde bu sabah alıcılı bir açılış bekliyoruz. Teknik açıdan bakıldığında 10.900 puan seviyesinin aşılmasını ve
endeksin 2 Ekim’den bu yana ilk kez 50 günlük hareketli ortalamasının üzerinde kapanış gerçekleştirmesini, kısa vadeli
görünüm açısından pozitif olarak değerlendiriyoruz. Bu seviyenin üzerinde kalıcılığın sürmesi halinde 11.150 ve 11.250 puan
seviyeleri sırasıyla sonraki direnç noktaları olarak izlenecek.

BIST
Kapanış 

24.10.2025

Günlük 

Değişim 
Yurt Dışı Piyasalar

24.10.2025 

(18:10)

27.10.2025 

(08:00)

BIST Kapanış 

Sonrası Değişim

BIST 100 10,942 3,14% S&P 500 Vadeli 6,825 6,878 0,78%

BIST 30 11,973 3,50% Euro Stoxx 50 CFD 5,672 5,695 0,41%

BIST Banka 14,847 5,37% Nikkei 225 Vadeli 49,540 50,380 1,70%

BIST Sanayi 14,135 2,83% ABD 10 Yıllık (bps) 4,00 4,04 3

BIST 30 Yakın Vade 12,007 2,70% Brent 65,65 66,18 0,81%

Türkiye 2 Yıllık (bps) 40,21 -39 Ons Altın 4,112 4,068 -1,06%

Türkiye 10 Yıllık (bps) 32,10 -38 USDTRY 41,92 42,00 0,19%



• BIOEN, Biotrend Çevre ve Enerji Yatırımları A.Ş., %100 bağlı ortaklığı olan Uşak Yenilenebilir Enerji Elektrik Üretim 
A.Ş.'nin sermayesini 13.000.000 TL artırarak 100.000.000 TL'den 113.000.000 TL'ye çıkarma kararı almıştır. Sermaye 
artışı, şirketin Uşak Yenilenebilir Enerji Elektrik Üretim A.Ş.'den olan alacaklarından karşılanacaktır. 

• BIOEN, Biotrend Çevre ve Enerji Yatırımları A.Ş., %100 bağlı ortaklığı Doğu Star Elektrik Üretim A.Ş.'nin sermayesini 
150.000.000 TL artırarak 350.000.000 TL'den 500.000.000 TL'ye çıkarma kararı almıştır. Sermaye artışı, şirketin 
Doğu Star'dan olan alacaklarından karşılanacaktır.

• BORSK, Bor Şeker A.Ş., 24.10.2025 tarihli kararıyla, 01.04.2024 - 31.03.2025 dönemi için hisse başına net 0,8333 TL 
nakit kâr payı dağıtılmasına karar vermiştir. Toplamda 180.625.000 TL kâr payı dağıtılacak olup, karar ilk Olağan 
Genel Kurul Toplantısı'nda pay sahiplerinin onayına sunulacaktır. Son kapanış fiyatına göre temettü verimliliği
%3,12 düzeyindedir.

• EGEEN, Ege Endüstri ve Ticaret A.Ş., bağlı ortaklığı Ege Tech LTD'nin Autotech Fund II LP'nin sermaye artışına 18.000 
Amerikan Doları tutarında iştirak etme kararı aldığını duyurdu. 

• GESAN, Konya Belediyesi ile GES projesi için 29.555.127 USD tutarında sözleşme imzaladı. Projede kullanılacak 
ürünlerin bir kısmını bağlı ortaklıkları EUPWR ve Peak PV Solar'dan temin edecek. Bu kapsamda  EUPWR ve Peak PV 
Solar'dan yaklaşık 17,9 milyon USD'lik sipariş verilecektir. Bu sözleşmeyle şirketin devam eden iş sözleşmelerinin 
toplam tutarı 500 milyon USD'nin üzerine çıkmış, EUPWR'ın devam eden iş sözleşmeleri toplamı ise 150 milyon 
USD'yi aşmıştır.

• KOTON, Koton Mağazacılık, Körfez bölgesindeki stratejik büyüme planları doğrultusunda Suudi Arabistan'da Cidde 
ve Riyad'da yeni mağazalar açtı. Şirket, Birleşik Arap Emirlikleri, Bahreyn ve Umman'daki mağazalarıyla GCC 
bölgesindeki varlığını dört ülkeye çıkarırken, bölgedeki yeni pazarlara giriş hazırlıklarını sürdürüyor. Bu gelişmelerin 
şirketin uluslararası operasyonlarına olumlu katkı sağlaması bekleniyor. Şirket, daha önce Umman’daki ikinci
kurumsal mağazasını Maskat Avenues Mall’da, Birleşik Arap Emirlikleri’ndeki en büyük metrekareli kurumsal
mağazasını Abu Dhabi’deki Reem Alışveriş Merkezi’nde ve son olarak Dubai’deki Dubai Outlet Mall’da açtığını
duyurmuştu.

• KOZAL Koza Altın İşletmeleri A.Ş., 30 Eylül 2025'te duyurduğu İstanbul Beşiktaş'taki gayrimenkul satışının tapu 
devir işlemlerinin tamamlandığını ve ödemenin tahsil edildiğini açıkladı.

• TKNSA, Teknosa İç ve Dış Ticaret A.Ş., 24 Ekim 2025 tarihli yönetim kurulu kararıyla, 7.000.000.000 TL tutarına 
kadar, çeşitli vadelerde, Türk Lirası cinsinden borçlanma aracı ihracı için Sermaye Piyasası Kurulu'na başvuru 
yapmıştır. İhracın, yurt içinde halka arz edilmeksizin tahsisli olarak veya nitelikli yatırımcılara satılmak üzere 
yapılması planlanmaktadır. Şirket, borçlanma araçlarının koşullarını belirleme ve gerekli işlemleri yapma 
konusunda genel müdürlüğü yetkilendirmiştir. 

*Bültendeki haberler, Kamuyu Aydınlatma Platformu’na bugün saat 08:30’a kadar gelen Yıldız Pazar hisselerine ait haberleri kapsamaktadır.
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KAP Haberleri

• ESEN, GRTHO payları VBTS kapsamında 26/11/2025 tarihli işlemlere kadar açığa satışa ve kredili işlemlere konu
edilemeyecektir.

• GRNYO payı VBTS kapsamında 26/11/2025 tarihli işlemlere kadar emir paketi tedbiri ile işlem görecektir.

• TRHOL payı VBTS kapsamında 26/11/2025 tarihli işlemlere kadar tek fiyat işlem yöntemi ile işlem görecektir.

Hak Kullanımları

• MEDTR, OSMEN kâr payı ödemesi bugün gerçekleştirilecektir.

Tedbir Kararları

Pay Geri Alımları

Hisse Pay Adedi Fiyat (TL)

AHGAZ 10,000          26,74            

NTHOL 50,000          46,92            

LKMNH 25,000          16,66            

TCKRC 130,221       46,89            

PCILT 10,000          19,98            

https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1508033
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1508033
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1508034
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1508034
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1507931
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1507931
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1508074
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1508074
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1507920
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1507920
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1508024
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1508024
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1507904
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1507904
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1508057
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1508057
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Analist Görüşü

• ARCLK 3Ç25 (Nötr) - PhillipCapital Araştırma

• yıllık bazda %11 azalışla 124,45 milyar TL ciro,

• yıllık bazda %39 artışla 8,65 milyar TL düzeltilmiş FAVÖK ve

• 2,06 milyar TL zarar açıkladı (3Ç24: 5,59 milyar TL zarar).

• Piyasa medyan beklentisi 125,1 milyar TL gelir, 8,8 milyar TL FAVÖK ve 1,1 milyar TL zarar olması yönündeydi.
Dolayısıyla ciro ve FAVÖK piyasa beklentisine yakın, zarar rakamı beklentilerin oldukça üzerinde açıklandı.

• Uluslararası pazarlarda devam eden zayıf talep ve Avrupa’daki düşük performansa ek olarak, iç pazarda zayıf
talep, ürün miksi ve indirimler gelirlerde reel bazda düşüşe yol açtı. Türkiye operasyonlarında satışlar
promosyon ve indirimlerle desteklenirken beyaz eşya talebi sınırlı düzeyde kaldı, toptan klima satışları geriledi
ve TV segmentindeki durağan seyir görüldü. Türkiye’de satışlar yaklaşık %6 gerilerken, olumsuz fiyatlama
koşulları nedeniyle TL cinsinden reel satışlar yıllık bazda %8,5 düşüş gösterdi.

• Ham madde fiyatlarındaki yıllık gerileme ve EUR/USD paritesinin olumlu etkisi nedeniyle brüt kâr marjı yıllık
yaklaşık 70 baz puan artışla %29,1'e ulaştı. Brüt kârdaki iyileşme ile birlikte geçen sene aynı dönemde 2,57
milyar TL esas faaliyet zararı yazan şirket bu dönemde 2,23 milyar TL esas faaliyet kârı elde etti. Düzeltilmiş
FAVÖK marjı ise sinerji ve tasarrufların etkisiyle %7,0'ye yükselerek belirgin bir toparlanma kaydetti (3Ç24: %4,4).

•

• 2Ç25 itibarıyla Türk lirasının değer kaybı, işletme sermayesi ihtiyacındaki mevsimsellik ve nakit çıkışları
nedeniyle net borç 145,06 milyar TL olmuş ve düzeltilmiş Net Borç/FAVÖK rasyosu 4,5x’e yükselmişti. Üçüncü
çeyrekte net borç 150,23 milyar TL'ye çıktı; FAVÖK’teki iyileşme ve nakit akışındaki toparlanmanın etkisiyle
düzeltilmiş kaldıraç oranı 4,2x’ye geriledi (2024: 109,41 milyar TL, Net Borç / FAVÖK: 3,8x).

• Üçüncü çeyrekte net finansman giderinde yıllık bazda bir iyileşme olmasına karşın VUK-IFRS farklarından
kaynaklanan 1,53 milyar TL’lik ertelenmiş vergi gideri, zarar rakamını belirginleştirdi. Gelecek dönemlerde vergi
tabanı ve enflasyon düzeltmelerine bağlı olarak değişimler görülebilir.

• Şirket, mevcut koşullar doğrultusunda 2025 yıl sonu beklentilerini aşağı yönlü revize etti. Buna göre, Türkiye
cirosunda yaklaşık %5 daralma öngörülürken (önceki: yatay), uluslararası satışlarda %5-10 büyüme bekleniyor
(önceki: %15). FAVÖK marjı %6–6,5 aralığında tahmin edilirken (önceki: %6,5), NİS/Satışlar %20–22 seviyesinde
öngörülüyor (önceki: <%20). Yatırımlar öngörüsü ise önceki 300 milyon Euro beklentisinin altında, yaklaşık 250
milyon Euro olarak belirtildi.

• Plastik ürünlerde ise hem yıllık hem de çeyreklik bazda belirgin düşüşler yaşanırken, düşük petrol fiyatlarının
desteğiyle bu eğilimin yılın son çeyreğinde de devam etmesi öngörülüyor.

• Yeniden yapılandırma kapsamında üretim tesislerinde optimizasyon sürüyor; İngiltere fabrikası kapanmış olup
İtalya’daki kapasite uyarlama çalışmaları önümüzdeki yıl devam edecek.

• Şirket, üçüncü çeyrekte özellikle Ağustos ve Eylül aylarında beklentilerin üzerinde bir performans gösterdi. Bu
eğilimin devam etmesiyle, dördüncü çeyrekte de benzer performans ve marj seviyesinin sürdürülmesi
bekleniyor. Öte yandan, yurt içi pazarda dördüncü çeyrek beklentileri, Ekim ayında Eylül’e göre daha güçlü bir
performansla şekilleniyor. Kademeli faiz indirimlerinin uzun vadeye yayılması beklenirken, talebin özel
kampanyalarla desteklenmesi planlanıyor.

• Açıklanan sonuçları, cirodaki daralma, beklentilerin üzerinde gerçekleşen zarar ve yıl sonu
beklentilerinin aşağı yönlü revize edilmesi nedeniyle kısmen negatif olarak değerlendiriyoruz. Bununla
birlikte, FAVÖK marjının hem önceki çeyreğe hem de yıllık bazda iyileşmesi ve operasyonel kâr
marjlarındaki toparlanmanın olumsuz etkileri dengeleyebileceğini düşünüyoruz.
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Analist Görüşü

TATGD– 3Ç25 Finansal Sonuç & Analist Toplantısı Değerlendirme Notu (Sınırlı Olumlu)

TATGD, 2025’in ilk 9 ayında 111.667 ton üretim gerçekleştirerek geçtiğimiz yılın aynı dönemine göre %4’lük bir

düşüş kaydetti. Tonaj bazında satış ise 97.258 ton ile geçtiğimiz yılın aynı dönemine kıyasla %9 azalış kaydetti. Bu

doğrultuda şirket 3Ç25'te 1 milyar 982 Milyon TL Net Satış Hasılatı, 345 Milyon TL Brüt kâr, 309 Milyon TL FAVÖK

gerçekleştirdi. Geçen çeyreğe kıyasla brüt kâr marjı %14'ten %17'ye yükselirken, FAVÖK marjı %7,2 den %15,6 ya

iyileşti. Bu çeyrekte 52 milyon TL net zarar gerçekleşti. Şirket, salça, ketçap ve mayonezde pazar lideri

konumunu korurken; private label ve ORECA (otel, restoran, catering) kanallarındaki faaliyetlerini

hareketlendirmeye devam ediyor. Bu sene ekim alanlarının azalmasından dolayı spot fiyatlardaki yükselişten

şirket avantaj sağladı, ancak domates işleme dönemini tamamladığı bu çeyrekte, üretimdeki tonaj bazında

daralmanın salça ürünleri kaynaklı olduğunu, satıştaki tonaj bazında daralmanın ihracat kaynaklı olduğunu

belirtiyor. %26 ihracat oranıyla TATGD için ihracat tarafının önümüzdeki dönemde önemini koruyacağını

düşünüyoruz. Finansal olarak özkaynak 3,9 milyar TL, aktif toplamı 10,7 milyar TL seviyesine ulaştı. Stok artışı

aktif büyümesini desteklerken, nakit artışı vadelerin kısalmasından kaynaklandı. Bu anlamda net işletme

sermayesinde negatif bir durum görmüyoruz. Borç tarafında, şirketin döviz borçlarının geçmişte ihracatla

dengelenmiş olsa da, şirket önümüzdeki dönemde daha temkinli bir yaklaşım benimseyerek enstrüman

çeşitlendirmesi ve hedge politikası revizyonu planlıyor. 2025 beklentisi: satış hacmi 141 bin ton, net satış hasılatı

8.4 milyar TL, FAVÖK marjı %5-8 olarak açıklandı. Şirketi temel olarak beğenmeye devam ediyor, pazar lideri

konumu ve marjlardaki iyileşmenin olumlu olduğunu görüyor, diğer taraftan ihracatta bu dönem

gerçekleşen daralmayı da göz önünde bulundurarak sınırlı olumlu görüşümüzü koruyoruz.



Günlük Hisse Önerileri
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BİST 100

FROTOENJSA KOZAL

VİOP 30

Hisse Kodu Son Kapanış Fiyatı Hedef Fiyat Zarar Kes 5 H.O. 10 H.O. 21 H.O.

FROTO 100,00 103,00 98,65 97,56 96,55 97,25

ENJSA 81,15 83,80 79,90 80,01 79,74 79,09

KOZAL 26,10 27,00 25,70 25,01 24,82 24,79

Günlük Teknik Analiz Bazlı Hisse Önerileri

Endeks Kodu Son Kapanış Fiyatı Destek 2 Destek 1 Direnç 1 Direnç 2 5 H.O. 10 H.O. 21 H.O.

XU100 10.942 10.740 10.850 11.000 11.150 10.660 10.615 10.690

XY30VADE 120.073 11.750 11.890 12.245 12.400 11.717 11.697 11.891

 Destek& Direnç ve Hareketli Ortalama Seviyeleri
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Kod Kapanış 5-20 H.O. 20-50 H.O. 50-200 H.O. RSI MACD DI+/DI-

AEFES 14,45 AL - - - - -

AGHOL 26,30 - - - - - AL

AKBNK 60,20 - - - - - AL

ALARK 82,45 AL - - - AL AL

ASELS 203,90 - - - - - AL

ASTOR 96,20 - - - - - AL

BIMAS 579,50 AL - - - AL -

BRSAN 418,50 - - - - - AL

BRYAT 2.227,00 - - - - - AL

CANTE 2,26 AL - - - - -

CIMSA 44,84 - - - - - AL

CLEBI 1.553,00 - - - - - AL

CWENE 24,44 AL - - - - -

DOAS 178,40 - - - - AL -

EKGYO 20,10 AL - - - - AL

EUPWR 26,94 - - - - - AL

FROTO 100,00 AL - - - - -

GARAN 131,60 - - - - - AL

HALKB 26,76 - - - - - AL

IPEKE 70,95 - - - - - AL

ISCTR 13,18 - - - - - AL

ISMEN 45,82 AL - - - - AL

KCHOL 171,80 - - - - - AL

KONTR 29,76 - - - - - AL

KOZAL 26,10 AL - - - - -

KRDMD 28,44 AL - - - - AL

KTLEV 13,14 AL - - - - -

MGROS 460,75 AL - - - - AL

ODAS 5,62 AL - - - - -

OYAKC 22,00 AL - - - - -

SISE 35,82 - - - - - AL

SKBNK 7,69 - - - - AL -

TABGD 244,50 - - - - AL -

TCELL 100,80 - - - - AL AL

TKFEN 83,00 - - - - AL AL

TSKB 13,34 - - - - - AL

TTKOM 52,75 AL - - - AL AL

ULKER 109,00 AL - - - AL AL

VAKBN 24,34 - - - - - AL

YKBNK 32,76 - - - - - AL

Göstergeleri AL Veren Hisseler
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*“5–20”, “20–50” ve “50–200” sütunları kısa hareketli ortalamanın uzun hareketli ortalamayı kapanış bazında yukarı kesmesiyle ‘AL’ (aşağı kesimde ‘SAT’)
verir; RSI 30 üzeri ve yukarı eğimde ‘AL’; MACD (65,22,11), MACD’nin sinyali yukarı kesmesinde ‘AL’; DI+/DI−, DI+’ın DI−’ı yukarı kesmesinde ‘AL’ gösterir. Liste
sadece XU100 endeksinde yer alan hisseleri içerir.
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