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Piyasa Görüşü

Açılıştan Kapanışa Piyasalar

Günlük Hisse Önerileri
• Günlük hisse önerilerimiz ANHYT, KRDMD ve PGSUS’ dur. Öneriler hakkında detayları görmek için tıklayabilirsiniz.

Günaydın. Haftaya beklentilerin altında açıklanan TÜFE verisinin yarattığı olumlu havayla başlayan BIST-100 endeksi haftanın
ikinci işlem gününde pozitif seyrini koruyamadı. Bugün yurt içinde öne çıkan bir gündem maddesi bulunmazken, küresel
piyasalardaki görünümün fiyatlamalar üzerinde belirleyici olması beklenebilir. Veri tarafında bugün ABD’de ISM hizmet endeksi
ve ADP özel sektör istihdam rakamlarını takip edeceğiz. ABD tarafında dün hisse senetleri zayıf bir tablo sergiledi; S&P 500
endeksi %1,17, Nasdaq endeksi %2,04 oranında düşüş kaydetti. Bu zayıf seyirde yapay zekâ hisselerinde aşırı değerlemelere
ilişkin artan endişeler etkili oldu. Satış dalgası, S&P 500 endeksinin ileriye dönük F/K oranının 23’ün üzerine çıkarak 2000 yılından
bu yana görülen en yüksek seviyelere yaklaşmasıyla birlikte hız kazandı.

08:10 itibarıyla küresel risk iştahı zayıf. ABD vadelileri %0,1 ekside, Asya’da Çin %0,1 artıda, Japonya %2,7 düşüşte işlem görüyor.
Emtia cephesinde ons altın 3.971 dolar, Brent petrol 64,30 dolar seviyelerinde işlem görüyor.

BIST-100 endeksinde bu sabah yatay bir açılış bekliyoruz. Dün 11.000 puan seviyesi üzerinde kalıcılık sağlanamaması kısa vadeli
görünüm açısından negatif bir sinyal olarak değerlendirilebilir. Bugün 11.000 puan seviyesi ilk önemli direnç bölgesi, aşağıda ise
10.820 puan seviyesi destek olarak takip edilebilir.

Ekonomik Takvim

Veri Beklenti Önceki

11:55 Almanya, Hizmet PMI (Ekim) 54,5 51,5

12:00 Euro Bölgesi, Hizmet PMI (Ekim) 52,6 51,3

12:30 İngiltere, Hizmet PMI (Ekim) 51,1 50,8

17:45 ABD, Hizmet PMI (Ekim) 55,2 54,2

18:00 ABD, ISM Hizmet PMI (Ekim) 50,7 50,0

18:30 ABD, Haftalık Ham Petrol Stokları -2,5 Milyon -6,86 Milyon

21:00 ABD, ABD Başkanı Trump'ın Konuşması - -

*Kaynak: Investing

Hak Kullanımları

• SUNTK kâr payı ödemesi bugün gerçekleştirilecektir.
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Sonrası Değişim

BIST 100 10,914 -1,32% S&P 500 Vadeli 6,837 6,784 -0,78%

BIST 30 11,831 -1,52% Euro Stoxx 50 CFD 5,663 5,624 -0,69%

BIST Banka 14,938 -0,37% Nikkei 225 Vadeli 51,510 50,160 -2,62%

BIST Sanayi 14,337 -1,65% ABD 10 Yıllık (bps) 4,09 4,07 -2

BIST 30 Yakın Vade 12,396 -1,67% Brent 64,39 64,40 0,02%

Türkiye 2 Yıllık (bps) 39,87 7 Ons Altın 3,953 3,970 0,43%

Türkiye 10 Yıllık (bps) 32,26 14 USDTRY 42,09 42,08 0,00%



• BORLS, Borlease Otomotiv A.Ş., 3 kurumsal müşteri ile uzun dönem araç kiralama sözleşmesi imzaladı. Sözleşme 
kapsamında 317 araç için 307.689.150 TL (KDV hariç) yatırım yapıldı. Sözleşmelerin 2025 cirosuna yaklaşık 
21.646.313 TL (KDV hariç) katkı sağlaması ve toplamda 369.489.900 TL (KDV hariç) ciro etkisi yaratması 
bekleniyor. 

• BRKVY, Birikim Varlık Yönetim A.Ş., Türkiye İş Bankası A.Ş.'nin gerçekleştirdiği tahsili gecikmiş alacak satışında, 
271,1 milyon TL portföy tutarına sahip bir perakende nitelikli ihaleyi en yüksek teklifi vererek kazanmıştır. İhaleye 
toplam 18 varlık yönetim şirketi katılmıştır. 

• CWENE, CW Enerji, Ar-Ge merkezi bünyesinde geliştirilen yüksek verimli güneş hücrelerinin test edilmesi amacıyla 
CW Solar Cell A.Ş.'nin seri üretim hattından alınan örnek hücreleri Fraunhofer ISE test merkezine göndermiştir. 
Enstitü, 14.10.2025 tarihinde %25,03 verimlilik değeriyle tescillemiş ve kalibrasyon sertifikasını CW Enerji'ye 
iletmiştir. Seri üretimdeki hücrelerin verimlilik değerlerinin %25 ve üzeri olduğu teyit edilmiştir.

• EKGYO, Emlak Konut GYO A.Ş., 04.11.2025 tarihinde Muğla Bodrum Ortakent 2. Etap Arsa Satışı Karşılığı Gelir 
Paylaşımı İşi ihalesinin ikinci oturumunu gerçekleştirdi. İhalede en yüksek teklif, arsa satışı karşılığı satış toplam 
geliri 7.061.000.000 TL ve şirket payı gelir oranı %40 olarak belirlendi. Tekliflerin değerlendirme süreci devam 
ediyor. 

• EREGL, bağlı ortaklığı Ermaden, Sivas Kangal’daki Alacahan sahasında yürüttüğü arama çalışmaları sonucunda,
UMREK ve JORC standartlarına göre “Mümkün Kaynak” düzeyinde altın mineralizasyonu tespit etti. 45 hektarlık
sahada yapılan 360 karotlu sondajda toplam 96.649 metre delinmiş ve analizler sonucunda 14,9 milyon ton
cevherde ortalama 0,89 g/t tenörle yaklaşık 424.000 ons altın belirlenmiştir. Çalışmalar devam etmekte
olup, dolgu sondajları ve yeni keşiflerle kaynak potansiyelinin artırılması hedeflenmektedir. Şirket önceki
yönlendirmelerinde rezerv raporunun 2026 yılında geleceğini belirtmişti.

• MIATK, MİA Teknoloji A.Ş., Aselsannet A.Ş. ile yapılan 200.001.821 TL'lik "Özel Güvenlik Altyapı Donanımları Alım 
İşi" sözleşmesi kapsamında ürün teslimatlarının tamamlanma aşamasında olduğunu ve aynı proje kapsamında 
Aselsannet A.Ş. tarafından KDV dahil 1.594.155,06 TL tutarında ek alım siparişi verildiğini duyurdu. Ek siparişin 
şirketin faaliyet alanıyla uyumlu olduğu ve teslimatların proje takvimine göre yapılacağı belirtildi. 

• RGYAS, Rönesans Gayrimenkul Yatırım A.Ş., %100 hissedarı olduğu Esentepe Gayrimenkul Yatırım İnşaat Turizm 
Sanayi ve Ticaret A.Ş.'yi devralma yoluyla kolaylaştırılmış usulde birleştirmek için SPK’ya başvurdu. Birleşme 
işleminin 30.09.2025 tarihli finansal tablolar üzerinden yapılması planlanıyor. 

*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

• BORLS, KLRHO, LYDYE, PRDGS payları VBTS kapsamında 04/12/2025 tarihli işlemlere kadar açığa satışa ve kredili
işlemlere konu edilemeyecektir.

Tedbir Kararları

https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1511275
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1511275
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1511243
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1511243
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1511312
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1511312
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1511235
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1511235
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1511242
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1511242
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1511321
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1511321
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1511318
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1511318
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Son Açıklanan Bilançolar

Pay Geri Alımları

*Son işlem gününde açıklanan bilançolar Yıldız Pazar hisselerini kapsamaktadır.

Analist Görüşü

• BIGCH 9A25 – Analist Toplantısı Notları – (Nötr - Sınırlı Pozitif)

PhillipCapital Araştırma30 Ekim 2025’te finansal sonuçlarını açıklayan BIGCH, hatırlamak gerekirse; enflasyon

muhasebesine göre düzeltilmiş 9A25 finansallarında; yıldan yıla %1,5 artışla 3,3 milyar TL ciro, yıldan yıla %14,9

artışla 700 milyon TL FAVÖK ve yıldan yıla %89,3 düşüşle 20 milyon TL net kâr açıklamıştı.

Şirketin organik büyümesini sürdürmesi ve enflasyon üzerinde fiyatlamalar gerçekleştirebilmesi, bu kapsamda yıl

sonu hedeflerinde hasılat büyümesi ve bayi mal satış oranında yukarı yönlü revizyon gerçekleştirmesini olumlu, Yıl

sonu şube sayısındaki aşağı yönlü revizyonu ise dengeleyici bir unsur olarak yorumlamıştık.

Revizyonu tekrar hatırlamak gerekirse: Hasılat büyümesi: %33–35 (önceki: %28–30), FAVÖK marjı: %22–22,5

(korundu), Bayi mal satış oranı: %10–12 (önceki: %9–11), Yıl sonu şube sayısı: 145 (önceki: 150).

Analist toplantısında vurgulanan ek konular:- Yıl başında %-16 seviyesinde bulunan yıldan yıla fiş daralması, 9A25’te

%-4,8’e kadar toparlandı ve yıl sonuna doğru daha da iyileşme bekleniyor.- Franchise giriş gelirlerindeki azalışın

piyasa baskısıyla değil, restoran konumları ve yapısı için seçicilik sebebiyle oluştuğu vurgulandı.- Sabiha Gökçen

Havalimanı’nda yıl sonunda 2 şube açılmış olacak. 2026’da yurt dışı havaalanı lokasyonları değerlendirilecek. -

Şirketin 2026 için görünümü, faiz düşüşü ile talep canlanması ve enflasyonun gerilemesiyle maliyet baskısının

azalması sayesinde daha iyi; rekabet koşullarında orta-uzun vadeli beklentileri bozacak belirgin bir risk

görünmemekle birlikte nakit akış ile finanse edilen yatırımlar da olumlu havayı desteklemeye devam ediyor.
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Analist Görüşü

• Oyak Çimento’nun 3. çeyrek finansal sonuçları sonrası düzenlediği çevrimiçi toplantıya katıldık.

İlk izlenimimiz, şirketin finansal açıdan dirençli bir duruş sergilediği yönündeydi. Şirket gerçekleştirdiği yatırımlar ve

temettü dağıtımına rağmen net nakit pozisyonu korumakta. Satış dinamiklerine geçtiğimizde, OYAKC’nin yurt içi satış

hacmi 3Ç25’te yıllık bazda %6 çeyreksel bazda %10 artış gösterdi. Satış fiyatları artışının enflasyonun gerisinde

kalmaya devam etmesine karşın hacim artışı ile ciro performansı korundu.

Sektöre baktığımızda, bölgenin ana ihracatçılarından biri olan Mısır'ın iç pazarını korumak amacıyla getirdiği ihracat

kotalarının etkisiyle Türkiye'nin ihracatının artış gösterdiği ve OYAKC’nin de bundan pay aldı.

Şirket, yakın rakiplerine kıyasla daha güçlü operasyonel kar marjlarına sahip olmayı sürdürüyor. Orta vadede

sürdürülebilir FAVÖK marjının %28-32 bandında öngörüldüğü belirtildi. Şirket yönetimi maliyet görünümüne ilişkin

olarak 2026 yılı projeksiyonlarını paylaştı.

Öte yandan mevcut nakit fazlasının inorganik büyüme fırsatları için kullanılması planlanıyor. Potansiyel yatırım

bölgeleri olarak komşu ülkeler (Suriye pazarı dahil), Avrupa'daki çeşitli bölgeler, ABD ve Türkiye iç pazarını

değerlendirdiklerini, bu inorganik büyüme hamlesi için 2026 yılı içinde somut bir noktaya gelmeyi hedeflediklerini

vurguladılar.

Yurt içi pazar faaliyetlerinde ise deprem bölgesindeki münferit ihaleleri, İç Anadolu / Ankara merkezli özel sektör

projelerini ve TSK projelerini yakından takip ettiklerini belirttiler. Son olarak, şirketin kurumsal hedefleri arasında BIST

Kurumsal Yönetim Endeksi ve Temettü Endeksi'ne dahil olmak bulunmaktadır. Gelecekte nakit pozisyonunun (olası

bir satın alma veya yatırım sonrası) azalması halinde Katılım Endeksi'ne girebilmeleri de ihtimal dahilindedir. OYAKC

2025 tahminlerimize göre 6,4x FD/FAVÖK çarpanı ile işlem görmekte olup yüksek üretim kapasitesi ve nakit pozisyonu

ile mevcut konjonktürde avantajlı bir konumda bulunmaktadır.

• TOASO Toplantı Notları PhillipCapital Araştırma

Yılın dokuz ayında operasyonel görünümdeki zayıflığa rağmen üçüncü çeyrekte kârlılığın belirgin biçimde toparlandığı

gördük. Şirket, bu toparlanmanın ağırlıklı olarak Stellantis-Türkiye satın alımının etkisiyle gerçekleştiğini ve konsolide

bazda vergi öncesi kârda güçlü büyüme kaydedildiğini belirtti. TOFAŞ, 9A25 itibarıyla %26,4 pazar payı ile iç pazarda

açık ara liderliğini sürdürürken, hafif ticari araç segmentinde %44,1 pazar payına ulaşarak geçen yılın aynı dönemine

göre 2,8 puan artış sağladı. Buna karşın, binek araç segmentinde pazar payı %22’ye geriledi.

İhracat tarafında, K0 modelinin yeni varyantlarının devreye alınmasında yaşanan kısmi gecikme nedeniyle 9A25

döneminde toplam ihracat hacimleri %5 düşüşle 27 bin adet olarak gerçekleşti. Şirket, Kombi versiyonun yılın son

çeyreğinde devreye girmesi ve 2026 itibarıyla Kuzey Amerika’ya yapılacak sevkiyatların başlamasıyla ihracat

hacimlerinde güçlü bir büyüme beklediklerini ifade etti. Ayrıca yeni K9 projesi kapsamında Citroen, Fiat, Opel ve

Peugeot markaları için çoklu enerji platformunda üretim yapılacak olup, 3Ç26–4Ç34 döneminde toplam 660 bin adet

üretim hedefleniyor ( Proje yatırım tutarı 256 milyon EUR).

Üretim tarafında Türkiye otomotiv üretimi 9A25 itibarıyla %3,1 artarak 1,03 milyon adede ulaştı. TOFAŞ, 89 bin adet

üretimle toplam sanayi üretiminin %8,7’sini oluşturdu. 3Ç25’te üretim yıllık bazda %47 artış kaydederken, üretim

karmasında önemli bir değişim yaşandı: binek araçların payı %61’e gerilerken, hafif ticari araçların payı %39’a yükseldi

(9A24 BA: 70%; HTA: 30%)
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Yurt içi pazarda, ODMD verilerine göre Ocak–Ekim 2025 döneminde toplam pazar, yıllık %10,2 artışla 1.043.796 adet

seviyesine çıkarak 1 milyon eşiğini geçti. Tofaş, bu güçlü talebin arkasında yüksek mevduat faizlerinin ve altın

fiyatlarındaki artışın yarattığı “servet etkisi” ile enflasyon ve TL değer kaybı arasındaki farkın yarattığı göreli fiyat

avantajının etkili olduğunu ifade etti.

Şirket, Stellantis Türkiye operasyonlarının performansından genel olarak memnun olduklarını, sinerjilerin satış ve

üretim tarafında beklentilere paralel ilerlediğini söyledi. Bununla birlikte yüksek enflasyonun P&L’e olan etkisinin

kârlılık üzerinde baskı oluşturduğunu vurguladı. Ayrıca, yurtiçi pazar görünümünün yıl genelinde güçlü seyrettiğini ve

2026 yılı için de bu yılın yaklaşık %10 üzerinde bir hacim potansiyeli bulunduğunu belirtti. Fiyat rekabetine ilişkin ise

yönetim 2026 yılında fiyat seviyelerinde kademeli bir normalleşme beklediklerini, 2024’te görülen agresif fiyat

indirimlerinin gelecek yıl aynı ölçüde devam etmeyeceğini dile getirdi.

• GWIND 3Ç25 Finansal Sonuç Değerlendirmesi (Sınırlı Pozitif) – PhillipCapital Araştırma

GWIND, 3Ç25 finansal sonuçlarında, enflasyon muhasebesine göre düzeltilmiş olarak; Geçtiğimiz yılın aynı dönemine

kıyasla; %15 artışla 947 milyon TL hasılat, (medyan beklenti: 945 milyon TL hasılat), %14 artışla 664 milyon TL FAVÖK,

(medyan beklenti: 666 milyon TL FAVÖK), %44 artışla 292 milyon TL net kâr (medyan beklenti: 303 milyon TL net kâr)

açıkladı.

Rüzgar santrallerinde 2025 yılının ilk 9 ayında, 2024’ün aynı dönemine kıyasla; 647 GWh enerji üretilerek %16’lık bir

artış sağlandı. (2024 9A:556 GWh). Bu santrallerden 181 GWh üretim gerçekleştiren Taşpınar RES + Hibrit GES santrali

bu sene satışlarını YEKDEM kapsamında $94/MWh’dan gerçekleştirmeye devam ediyor. Diğer 2 santral (Mersin RES,

Şah RES) satışlarını PTF (Piyasa Takas Fiyatı) üzerinden gerçekleştirmeye devam ediyor. (2025 PTF ortalaması: $66,1)

Güneş santrallerinde 44 GWh üretim ile geçtiğimiz yılın aynı dönemindeki 43 GWh üretime paralel bir üretim

görüyoruz. Bu santrallerden Erzurum RES’in payının Çorum RES’in payına göre biraz büyüdüğü görülüyor. Bu

santrallerin her ikisi de satışlarını YEKDEM kapsamında $133/MWh’dan gerçekleştiriyor.

Şirketin kurulu gücü mevcut 5 santrali ile 354.2 MW seviyesinde. Kurulu güçte Taşpınar RES + Hibrit GES, 115.2 MW ile

ilk sırayı tutuyor. Şirket 2026 ve 2027 yılında: Alapınar RES Projesi (15,8 MW), Şah RES kapasite artış projesi (6.8 MW)

ve Avrupadaki GES Santralleri yatırımları (Germany Agri PV - 63MW, Germany BESS – 60 MW, Italy PV – 9 MW başta

olmak üzere toplam 200 MW kurulu güce varacak çeşitli projeler) eşliğinde 2027 sonuna kadar kurulu gücünün 576,8

MW olacağını öngörüyor. 2030 yılının sonuna kadar ise depolamalı projelerin de katkısıyla 1086,8 MW’ye varan bir

kurulu güç projeksiyonu sunuyor.

Şirket, üretimde %15 ve PTF’de %17 artış olmasına karşın, endeksleme oranının %33 ile sınırlı kalmasının ciro

artışında baskılayıcı olduğunu belirtiyor. Satış maliyetlerinin %13 yükselerek 1,15 milyar TL’ye çıkmasındaki ana neden

ise Taşpınar Hibrit Santrali’nin fazlarının ve Mersin RES ek kapasitesinin devreye alınması sonucu amortisman

giderlerinin 9 aylıklarda 666 milyon TL’ye ulaşması olarak karşımıza çıkıyor. (20249A: 578 milyon TL). Bu nedenle 9

aylık sonuçlarda brüt kâr %11 azalarak 1,08 milyar TL’ye, EBITDA ise %4 düşüşle 1,56 milyar TL’ye geriledi. Finansal

gelirlerde mevduat hacmindeki artışla birlikte faiz gelirleri yükselirken, artan kur farkı ve faiz giderleri net kârı sınırladı.

2025 yılının ilk 9 ayı finansman gelirlerinde 211 milyon TL’lik azalma, faiz giderlerinde 40 milyon TL ve kur farkı

giderlerinde 132 milyon TL artıştan kaynaklandı. Vergi giderlerindeki 18 milyon TL’lik artış da etkili olurken, 9

aylıklarda dönem net kârı 735 milyon TL olarak açıklandı (2024: 807 milyon TL).

Şirketin genel görünümü, üretim ve PTF artışına rağmen maliyet ve amortisman etkileriyle kârlılıkta sınırlı gerileme

olduğunu; buna karşın operasyonel kapasite ve bilanço gücünün korunduğunu gösteriyor. GWIND, 16,93x F/K, 1,14x

PD/DD ve 8,51x FD/FAVÖK çarpanlarıyla; son 1 senelik ortalamaları olan 16,30x F/K, 1,31x PD/DD ve 8,96x FD/FAVÖK

çarpanlarına kıyasla hafif iskontolu seyretmektedir. Üretim verileri ve bilanço kompozisyonunu beğendiğimiz şirketin,

gelecek yatırımlar eşliğinde sağlıklı bir büyüme göstereceğini düşünüyoruz.
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Analist Görüşü

• SAHOL 3Ç25 Sonuçları (Olumlu) – PhillipCapital Araştırma

SAHOL, 3Ç25 konsolide finansallarında;- yıllık bazda %3 azalışla 277,9 milyar TL ciro, - yıllık bazda %52 artışla 25,3

milyar TL FAVÖK, - ve 679 milyon TL net kâr (3Ç24: 3,75 milyar TL zarar) açıkladı.

Piyasa medyan beklentisi 750 milyon TL net kâr yönündeydi. Açıklanan sonuç konsensusun hafif altında kalmakla

birlikte geçmiş çeyreklere kıyasla operasyonel taraftaki toparlanmanın hız kazandığı bir dönem olarak dikkat çekiyor.

Yılın üçüncü çeyreğinde, enerji ve finansal hizmetler segmentlerinde iyileşen marjlar ve bankacılık tarafında

toparlanan net faiz gelirleri operasyonel performansı destekledi. Bankacılık segmentinin FAVÖK’ü yıllık bazda %74

artışla 15,96 milyar TL’ye yükselirken; banka dışı FAVÖK ise %26 artışla 9,34 milyar TL’ye yükseldi.

Enerji segmentinde üretim tarafındaki kapasite artışı ve parasal kazançlar net kârı desteklerken, finansal hizmetler

tarafında yeniden yapılanma sonrası özellikle hayat dışı segmentin katkısı sayesinde kârlılık belirgin şekilde

toparlandı. Malzeme teknolojileri ve dijital iş kolları ise çeyreklik bazda görece daha yatay bir seyir izlese de daha

düşük vergi giderleri ve parasal kazançlar net kârı destekleyici oldu. Banka dışı net kâr 22 milyon TL’den 1,25 milyar

TL’ye yükselirken, konsolide düzeyde 3Ç24’teki zarardan 3Ç25’te 679 milyon TL net kâra geçilmesi dikkat çekti.

Holding’in net borç/FAVÖK oranı 1,7x seviyesinde kalırken (2Ç25: 1,7x), solo net nakit pozisyonu sermaye artırımı ile

ilgili nakit çıkışları nedeniyle çeyreklik bazda hafif düşüş göstererek 12 milyar TL oldu (2Ç25: 13,3 mlr TL).

3Ç25 sonuçları Holdingin hem banka hem banka dışı tarafta güçlü bir operasyonel toparlanma sergilediğini

gösteriyor. Net kâr beklentinin hafif altında kalmakla birlikte marj iyileşmeleri, düşük borçluluk ve güçlü

nakit pozisyonu Holdingin finansal dayanıklılığını ortaya koyuyor. SAHOL'ü 175,30 TL hedef fiyat ile model

portföyümüzde taşımayı sürdürüyoruz.

• CCOLA 3Ç25 Sonuçları (Olumlu) – PhillipCapital Araştırma

Coca Cola İçecek, 3Ç25 finansallarında; yıllık bazda %6,7 artışla 52,2 milyar TL ciro, yıllık bazda %19 artışla 11,77 milyar

TL FAVÖK, yıllık bazda %4,2 artışla 7,18 milyar TL net kâr açıkladı. Kurum olarak 52,34 milyar TL ciro, 11,49 milyar TL

FAVÖK ve 7,05 milyar TL net kâr bekliyorken piyasa medyan beklentileri ise 52,5 milyar TL ciro, 11,38 milyar TL FAVÖK

ve 7,02 milyar TL net kâr şeklindeydi.

Yılın üçüncü çeyreğinde toplam satış hacmi %8,9 arttı, konsolide FAVÖK marjı %20,3’ten %22,6’ya yükseldi.

Uluslararası operasyonlardaki güçlü hacim artışı (yıllık +%16) ve Türkiye’deki marj iyileşmesi, kârlılığın ana

belirleyicileri oldu. Türkiye’de satış hacmi, su kategorisindeki çift haneli düşüş nedeniyle %1,7 azaldı. Buna karşın

gazsız içeceklerde %12’lik büyüme, ayrıca Fusetea ve enerji içeceklerindeki yüksek talep ürün karmasına yukarı yönlü

katkı sağladı. Orta Asya operasyonları, çeyreğin en güçlü bölgesi oldu. Özbekistan’da %36,5, Kazakistan’da %24,2

hacim artışı kaydedildi. Uluslararası gelirler yıllık %13,8 artışla 27,8 milyar TL’ye yükselirken toplam gelir içinde

uluslararası operasyonların payı %64’e ulaştı. Türkiye gelirleri ise %0,9 düşüşle 24,4 milyar TL oldu. Türkiye'de kaliteli

ürün karmasına odaklanma stratejisi devam ederken küçük paketlerin payı 3Ç25'te %33,4 olarak yatay seyretti.

CCOLA zayıf iç pazar koşullarına rağmen uluslararası büyümenin gücü, verimlilik artışı ve marj

yönetimindeki başarı sayesinde güçlü bir çeyrek geçirdi. Sürdürülen fiyatlama disiplini, ürün karmasındaki

dengeli yapı ve güçlü serbest nakit yaratımıyla birlikte şirketin orta vadeli görünümünü olumlu bulmaya

devam ediyoruz.
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• KCAER 3Ç25 (Nötr)- PhillipCapital Araştırma Hedef Fiyat: 23,38 TL / Öneri: Endeks Üzeri Getiri

Kocaer Çelik, 3Ç25 finansallarında; yıllık bazda değişim göstermeyerek 5,94 milyar TL ciro, yıllık bazda %19 düşüşle

570 milyon TL FAVÖK ve 27 milyon TL net kâr açıkladı (3Ç24: 205 mn TL zarar).

Piyasa medyan beklentisi 6,22 milyar TL gelir, 847 milyon TL FAVÖK ve 146 milyon TL net kâr olması yönündeydi.

Dolayısıyla ciro, FAVÖK ve net kar rakamı piyasa beklentisinin altında kaldı.

Satış hacmi, geçen yılın aynı dönemine göre %23 artarken bir önceki çeyreğe kıyasla %15 artış gösterdi (3Ç25: 188 bin

ton). Öte yandan katma değerli ürünlerin toplam satışlar içindeki payı geçen yılın 9 aylık döneminde %40,4 iken bu

dönemde %44'e yükseldi. Altı kıtaya yayılan dağıtım ağıyla uluslararası pazarlarda güçlü bir konum elde eden şirket,

bu dönemde ihracat payını %83'e çıkarttı.

Üçüncü çeyrekte, ABD’nin Türk demir-çelik ürünlerine uyguladığı ek vergiler ve Çin’in artan ihracatının etkisiyle nihai

ürün fiyatlarında görülen düşüş operasyonel karlılığı baskıladı ve FAVÖK marjı yıllık bazda 2,2 baz puan gerileyerek

%9,6 oldu.

Operasyonel tarafta gözlenen ılımlı bozulmaya rağmen, net finansal giderlerdeki iyileşme ve 89 mn TL’lik net parasal

pozisyon kazancı kârlılığı destekledi (3Ç24: 276 mn TL net parasal pozisyon zararı).

Beklentilerin altında gelen sonuçlar ve operasyonel karlılıktaki gerilemeye rağmen hacim artışı, katma

değerli ürünlerin toplam satışlar içindeki payının artması, güçlü ihracat payı ve net kar elde edilmesi

nedeniyle açıklanan sonuçları nötr olarak değerlendiriyoruz. Şirketi orta-uzun vadede beğenmeye devam

ediyoruz, 12 aylık hedef fiyatımız 23,38 TL'dir. Şirket 2025 tahminlerimize göre 5,0x FD/FAVÖK çarpanıyla

işlem görmektedir.

• KLKIM 3Ç25 (Pozitif)- PhillipCapital Araştırma

KLKIM, 3Ç25 finansallarında;- yıllık bazda %12 artışla 2,79 milyar TL ciro, - yıllık bazda %14 artışla yaklaşık 702 milyon

TL FAVÖK ve- yıllık bazda %23 azalışla 246 milyon TL net kâr açıkladı. –

Piyasa medyan beklentisi 2,68 milyar TL gelir, 604 milyon TL FAVÖK ve 329 milyon TL net kâr olması yönündeydi.

Dolayısıyla ciro ve FAVÖK beklentinin üzerinde gelirken net kar piyasa beklentisinin altında kaldı.

Operasyonel karlılıkta ılımlı iyileşme dikkat çekti; FAVÖK marjı yıllık bazda yaklaşık 0,5 puan artışla %25,1'e yükseldi.

Şirketin net nakit pozisyonu Haziran sonu itibarıyla 1,46 milyar TL iken Eylül sonunda %27,5 artışla 1,86 milyar TL’ye

çıktı. Güçlü net nakit pozisyonunu koruması ve sağlam likidite yapısını sürdürmesi nedeniyle olumlu olarak

değerlendiriyoruz.

Şirketin üçüncü çeyrek sonunda Irak’taki tesisi üretime başlarken, Fas’taki Lyksor yatırımı da devreye alındı (30 bin ton

kapasite). Önünüzdeki dönemde yatırımların şirketin satış hacmini artırarak ciro ve kârlılığa olumlu katkı sağlamasını

ve operasyonel performansı desteklemesini bekliyoruz.

Açıklanan sonuçları operasyonel tarafta cirodaki anlamlı reel büyüme, kâr marjlarındaki iyileşme ve beklenti

üzeri sonuçlar nedeniyle pozitif olarak değerlendiriyoruz. Şirket bugün 10:30’da 3Ç25 sonuçlarına dair

telekonferans gerçekleştirecek.
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ASELS 3Ç25 Sonuçları (Pozitif) - PhillipCapital Araştırma

ASELSAN, 3Ç25 finansallarında; yıllık bazda %14 artışla 33,13 milyar TL ciro, yıllık bazda %25 artışla 8,19 milyar TL

FAVÖK ve yıllık bazda %78 artışla yaklaşık 4,77 milyar TL kar açıkladı.

Türk Silahlı Kuvvetlerinin modernizasyon ihtiyaçları ve hava savunma sistemleri başta olmak üzere kritik projelerdeki

teslimat artışı cirodaki çift haneli reel büyümeyi destekledi. Yurt içi satışlar dönemin ağırlığını oluştururken, ihracat

payı 3Ç25’te %6 seviyesinde gerçekleşti. Şirket, 9A25 itibarıyla 5,7 milyar USD yeni sözleşme imzalayarak bakiye

siparişlerini 17,9 milyar USD'ye taşıdı (Haziran sonu: 16 mlr USD).Brüt kar yıllık bazda %14 artarken, brüt kar marjı

%29,0 seviyesinde yatay seyretti (3Ç24: %29,1). Operasyonel giderlerde disiplinli yönetim sürerken, Ar-Ge giderleri

projelerdeki yoğunlaşma ile %30 arttı. FAVÖKmarjı ise yıllık bazda 2 puan iyileşerek %24,7 oldu.

Operasyonel taraftaki iyileşmeye ek olarak net finansman giderlerindeki yıllık azalış karlılığı destekledi. Şirketin net

borçluluğu Eylül sonu itibariyle 23,8 milyar TL seviyesinde bulunuyor. FAVÖK'teki güçlü artışın da katkısıyla Net Borç /

FAVÖK rasyosu 0,6x ile oldukça düşük bir seviyede seyrediyor.

Yurt içinde devam eden savunma harcamaları artışı, Çelik Kubbe projesi kapsamındaki üretim yoğunluğu ve bakiye

siparişlerdeki sağlam duruş şirketin performansını destekliyor. Oğulbey Teknoloji Üssü yatırımının temeli atılmış olup

1,5 milyar USD'lik bu yatırım kapasite artışını hızlandıracak.

Açıklanan sonuçları, cirodaki çift haneli büyüme, FAVÖK marjındaki belirgin iyileşme ve net kârda yakalanan

güçlü artış nedeniyle pozitif olarak değerlendiriyoruz.



Günlük Hisse Önerileri
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BİST 100

KRDMDANHYT PGSUS

VİOP 30

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

ANHYT 104,60 108,50 102,50 102,15 100,07 96,90

KRDMD 28,62 29,50 28,10 28,06 27,59 27,27

PGSUS 213,80 219,20 210,80 210,96 209,97 212,16

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 10.914 10.600 10.750 11.150 11.400 10.920 10.838 10.793

XY30VADE 12.382 11.900 12.200 12.800 12.975 12.482 12.448 12.512

 Destek& Direnç ve Hareketli Ortalama Seviyeleri
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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.

Kod Kapanış 5-20 H.O. 20-50 H.O. 50-200 H.O. RSI MACD DI+/DI-

CWENE 26,86 - - - - AL -

DSTKF 647,00 - AL - - - -

ENERY 10,29 - AL - - - AL

GSRAY 1,48 - AL - - - -

IEYHO 35,94 - - - - - AL

IPEKE 74,50 - - - - AL -

ISCTR 12,89 - - - - AL -

KRDMD 28,62 - AL - - - -

ODAS 5,83 - AL - - - -

SAHOL 80,60 - - - - AL -

TSKB 12,73 - - - - AL -

VESTL 33,92 - - - - AL -

YEOTK 34,68 AL - - - - -

ZOREN 3,61 - - - - AL -

Göstergeleri AL Veren Hisseler

Kod Kapanış 5-20 H.O. 20-50 H.O. 50-200 H.O. RSI MACD DI+/DI-

AKSA 11,74 - - - - SAT -

AVPGY 57,40 SAT - - - SAT SAT

GUBRF 292,25 - - - - - SAT

KUYAS 47,20 SAT - - - - SAT

MPARK 333,50 - - - - - SAT

TCELL 96,45 - - - - SAT -

TKFEN 81,35 SAT - - - - SAT

TOASO 245,30 SAT - - - - SAT

Göstergeleri SAT Veren Hisseler
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BIST 100 ŞİRKETLERİ DESTEK/DİRENÇ TABLOSU

PİVOT DESTEKLER PİVOT DİRENÇLER HİSSELER PİVOT DESTEKLER PİVOT DİRENÇLER

Destek 1 Destek 2 Destek 3 Kapanış Pivot Direnç 1 Direnç 2 Direnç 3 Destek 1 Destek 2 Destek 3 Kapanış Pivot Direnç 1 Direnç 2 Direnç 3

AEFES 14,22 14,04 13,80 14,40 14,46 14,64 14,88 15,06 ISMEN 43,76 43,10 42,12 44,42 44,74 45,40 46,38 47,04

AGHOL 25,10 24,78 24,26 25,42 25,62 25,94 26,46 26,78 KARSN 10,29 10,16 9,97 10,43 10,48 10,61 10,80 10,93

AGROT 7,56 7,47 7,36 7,66 7,67 7,76 7,87 7,96 KCAER 13,58 13,47 13,28 13,69 13,77 13,88 14,07 14,18

AHGAZ 28,11 27,15 26,55 29,08 28,71 29,67 30,27 31,23 KCHOL 168,07 165,23 161,37 170,90 171,93 174,77 178,63 181,47

AKBNK 60,37 59,73 58,77 61,00 61,33 61,97 62,93 63,57 KONTR 31,06 30,34 29,44 31,78 31,96 32,68 33,58 34,30

AKSA 11,51 11,29 10,88 11,74 11,92 12,14 12,55 12,77 KONYA 5050,00 4980,00 4892,50 5120,00 5137,50 5207,50 5295,00 5365,00

AKSEN 55,47 53,43 52,37 57,50 56,53 58,57 59,63 61,67 KOZAA 87,40 85,75 84,30 89,05 88,85 90,50 91,95 93,60

ALARK 80,65 79,10 78,10 82,20 81,65 83,20 84,20 85,75 KOZAL 26,55 26,25 25,81 26,86 26,99 27,29 27,73 28,03

ALFAS 43,00 42,48 41,44 43,52 44,04 44,56 45,60 46,12 KRDMD 28,12 27,62 27,36 28,62 28,38 28,88 29,14 29,64

ALTNY 65,40 64,45 62,90 66,35 66,95 67,90 69,45 70,40 KTLEV 13,88 13,55 13,30 14,22 14,13 14,46 14,71 15,04

ANHYT 101,57 98,53 95,57 104,60 104,53 107,57 110,53 113,57 LMKDC 28,47 27,79 26,91 29,16 29,35 30,03 30,91 31,59

ANSGR 23,19 22,95 22,57 23,44 23,57 23,81 24,19 24,43 MAGEN 27,86 27,22 26,70 28,50 28,38 29,02 29,54 30,18

ARCLK 111,10 110,10 108,70 112,10 112,50 113,50 114,90 115,90 MAVI 40,09 39,49 38,99 40,68 40,59 41,19 41,69 42,29

ARDYZ 28,11 27,73 27,17 28,50 28,67 29,05 29,61 29,99 MGROS 452,25 448,50 444,50 456,00 456,25 460,00 464,00 467,75

ASELS 194,10 190,90 186,00 197,30 199,00 202,20 207,10 210,30 MIATK 37,79 37,39 36,71 38,18 38,47 38,87 39,55 39,95

ASTOR 98,37 97,53 96,42 99,20 99,48 100,32 101,43 102,27 MPARK 329,92 326,33 319,67 333,50 336,58 340,17 346,83 350,42

AVPGY 56,88 56,37 55,38 57,40 57,87 58,38 59,37 59,88 OBAMS 43,46 43,02 42,14 43,90 44,34 44,78 45,66 46,10

BERA 18,99 18,59 18,29 19,38 19,29 19,69 19,99 20,39 ODAS 5,74 5,65 5,51 5,83 5,88 5,97 6,11 6,20

BIMAS 526,50 520,50 514,50 532,50 532,50 538,50 544,50 550,50 OTKAR 452,92 435,08 424,42 470,75 463,58 481,42 492,08 509,92

BRSAN 477,83 465,42 454,33 490,25 488,92 501,33 512,42 524,83 OYAKC 21,37 21,01 20,67 21,72 21,71 22,07 22,41 22,77

BRYAT 2375,00 2310,00 2253,00 2440,00 2432,00 2497,00 2554,00 2619,00 PASEU 138,93 136,37 131,23 141,50 144,07 146,63 151,77 154,33

BSOKE 16,29 15,89 15,19 16,70 16,99 17,39 18,09 18,49 PETKM 17,28 17,14 16,92 17,43 17,50 17,64 17,86 18,00

BTCIM 4,64 4,59 4,57 4,68 4,66 4,71 4,73 4,78 PGSUS 212,10 210,40 208,80 213,80 213,70 215,40 217,00 218,70

CANTE 2,45 2,35 2,26 2,54 2,54 2,64 2,73 2,83 RALYH 197,73 194,77 191,83 200,70 200,67 203,63 206,57 209,53

CCOLA 51,60 51,05 50,35 52,15 52,30 52,85 53,55 54,10 REEDR 10,03 9,93 9,72 10,14 10,24 10,34 10,55 10,65

CIMSA 44,10 43,50 42,64 44,70 44,96 45,56 46,42 47,02 RYGYO 21,59 21,27 21,05 21,92 21,81 22,13 22,35 22,67

CLEBI 1549,00 1528,00 1507,00 1570,00 1570,00 1591,00 1612,00 1633,00 SAHOL 79,48 78,37 76,63 80,60 81,22 82,33 84,07 85,18

CWENE 26,19 25,53 24,75 26,86 26,97 27,63 28,41 29,07 SASA 3,00 2,96 2,93 3,03 3,03 3,07 3,10 3,14

DOAS 179,43 177,67 176,53 181,20 180,57 182,33 183,47 185,23 SELEC 76,05 75,10 73,65 77,00 77,50 78,45 79,90 80,85

DOHOL 16,87 16,65 16,30 17,08 17,22 17,44 17,79 18,01 SISE 36,68 36,38 35,96 36,98 37,10 37,40 37,82 38,12

ECILC 87,12 85,23 83,47 89,00 88,88 90,77 92,53 94,42 SKBNK 8,09 7,98 7,91 8,19 8,16 8,27 8,34 8,45

EFORC 138,90 132,20 127,20 145,60 143,90 150,60 155,60 162,30 SMRTG 26,67 26,41 25,93 26,92 27,15 27,41 27,89 28,15

EGEEN 8018,33 7906,67 7725,83 8130,00 8199,17 8310,83 8491,67 8603,33 SOKM 44,00 43,14 42,56 44,86 44,58 45,44 46,02 46,88

EKGYO 19,87 19,51 18,93 20,22 20,45 20,81 21,39 21,75 TABGD 235,13 232,97 230,63 237,30 237,47 239,63 241,97 244,13

ENERY 9,81 9,33 9,01 10,29 10,13 10,61 10,93 11,41 TAVHL 266,92 263,83 260,92 270,00 269,83 272,92 275,83 278,92

ENJSA 79,13 77,82 76,13 80,45 80,82 82,13 83,82 85,13 TCELL 95,82 95,18 94,32 96,45 96,68 97,32 98,18 98,82

ENKAI 75,20 74,45 73,80 75,95 75,85 76,60 77,25 78,00 THYAO 286,50 284,00 279,75 289,00 290,75 293,25 297,50 300,00

EREGL 28,67 28,15 27,75 29,18 29,07 29,59 29,99 30,51 TKFEN 80,20 79,05 76,90 81,35 82,35 83,50 85,65 86,80

EUPWR 27,92 27,52 26,94 28,32 28,50 28,90 29,48 29,88 TOASO 239,87 234,43 224,87 245,30 249,43 254,87 264,43 269,87

FROTO 97,07 95,63 93,87 98,50 98,83 100,27 102,03 103,47 TSKB 12,60 12,46 12,29 12,73 12,77 12,91 13,08 13,22

GARAN 132,63 131,07 128,83 134,20 134,87 136,43 138,67 140,23 TTKOM 49,38 48,75 48,17 50,00 49,96 50,59 51,17 51,80

GESAN 46,97 46,51 45,89 47,42 47,59 48,05 48,67 49,13 TTRAK 549,83 542,67 531,33 557,00 561,17 568,33 579,67 586,83

GOLTS 330,92 328,08 323,42 333,75 335,58 338,42 343,08 345,92 TUPRS 183,90 179,80 171,80 188,00 191,90 196,00 204,00 208,10

GRTHO 372,92 356,08 322,42 389,75 406,58 423,42 457,08 473,92 TURSG 12,83 12,47 11,86 13,20 13,44 13,80 14,41 14,77

GSRAY 1,45 1,43 1,40 1,48 1,48 1,50 1,53 1,55 ULKER 107,47 106,33 105,17 108,60 108,63 109,77 110,93 112,07

GUBRF 282,42 272,58 259,42 292,25 295,58 305,42 318,58 328,42 VAKBN 24,69 24,33 24,05 25,04 24,97 25,33 25,61 25,97

HALKB 26,35 26,03 25,57 26,66 26,81 27,13 27,59 27,91 VESTL 33,58 33,24 32,88 33,92 33,94 34,28 34,64 34,98

HEKTS 3,56 3,48 3,40 3,63 3,64 3,72 3,80 3,88 YEOTK 34,40 34,12 33,66 34,68 34,86 35,14 35,60 35,88

IEYHO 34,67 33,39 32,55 35,94 35,51 36,79 37,63 38,91 YKBNK 32,80 32,32 31,52 33,28 33,60 34,08 34,88 35,36

ISCTR 12,73 12,56 12,34 12,89 12,95 13,12 13,34 13,51 ZOREN 3,52 3,43 3,34 3,61 3,61 3,70 3,79 3,88
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RSI StochS MACD CCI Kod

14 

Günlük 

H.O.

50 

Günlük 

H.O.

RSI StochS MACD CCI

AEFES ISMEN

AGHOL KARSN

AGROT KCAER

AHGAZ KCHOL

AKBNK KONTR

AKSA KONYA

AKSEN KOZAA

ALARK KOZAL

ALFAS KRDMD

ALTNY KTLEV

ANHYT LMKDC

ANSGR MAGEN

ARCLK MAVI

ARDYZ MGROS

ASELS MIATK

ASTOR MPARK

AVPGY OBAMS

BERA ODAS

BIMAS OTKAR

BRSAN OYAKC

BRYAT PASEU

BSOKE PETKM

BTCIM PGSUS

CANTE RALYH

CCOLA REEDR

CIMSA RYGYO

CLEBI SAHOL

CWENE SASA

DOAS SELEC

DOHOL SISE

ECILC SKBNK

EFORC SMRTG

EGEEN SOKM

EKGYO TABGD

ENERY TAVHL

ENJSA TCELL

ENKAI THYAO

EREGL TKFEN

EUPWR TOASO

FROTO TSKB

GARAN TTKOM

GESAN TTRAK

GOLTS TUPRS

GRTHO TURSG

GSRAY ULKER

GUBRF VAKBN

HALKB VESTL

HEKTS YEOTK

IEYHO YKBNK

ISCTR ZOREN
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