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vrupa Merkez Bankası Başkanı Christine Lagarde ücret 

verilerinin parasal gevşemeye başlamak için kritik öneme 

sahip olduğunu belirtti. Çin'in imalat faaliyeti Ocak ayında art 

arda dördüncü ayda da daraldı. Bugün Türkiye’de dış ticaret 

dengesi ve turizm verileri yayımlanacak. Hazine ve Maliye 

Bakanı Mehmet Şimşek, İSO’da sunum yapacak. Yurt 

dışında FOMC toplantısı takip edilecek. Asya endeksleri 

arışık bir görünüm sergilerken, ABD vadelileri hafif satıcılı 

işlem görüyor. Borsa İstanbul’un yatay başlamasını 

öngörüyoruz.  
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IKLANAN FİNANSAL 
AÇIKLANAN FİNANSALLAR 

GÜNÜN YORUMU 

TCMB bu ayki PPK toplantısında da, beklendiği gibi politika 

faizini %50,0 seviyesinde sabit tuttu, 300 baz puanlık koridor 

genişliğinde de herhangi bir değişikliğe gitmedi. TCMB artan 

Türk Lirası mevduat payını göz önünde bulundurarak sadeleşme 

adımları attı. TCMB'nin brüt rezervleri 15 Kasım haftasında 0,6 

milyar dolar azalarak 156,7 milyar dolara geriledi. Tüketici 

Güven Endeksi bir önceki aya göre %1,0 azalarak 79,8'e 

gerilerken, dört aylık yükselişini sonlandırdı. Bugün Türkiye’de 

Ekim ayı yabancı ziyaretçi sayıları yayımlanacak. Yurt dışında 

Almanya GSYH rakamları takip edilecek. Bu sabah Asya 

endeksleri karışık bir görünüm sergilerken, ABD vadelileri yatay 

işlem görüyor. Borsa İstanbul’un hafif alıcılı başlamasını 

öngörüyoruz. 

GÜNDEM  

22 KASIM 

FROTO HBT 14.25TL 

25 KASIM 

ASELS HBT 0.11TL 

28 KASIM 
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29 KASIM 
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3 ARALIK 
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YURTDIŞI EKONOMİK TAKVİM

22 Kasım 24 Beklenti Önceki

PİYASA KAPANIŞLARI

Günlük Aylık Yıllık

Kapanış Değişim Değişim Değişim

BİST-100 9,368 %3.7 %6.0 %17.3

BİST-30 10,338 %4.1 %5.6 %21.6

BİST-BANKA 13,478 %6.8 %11.5 %70.3

BİST-SINAI 12,405 %2.9 %3.8 -%3.7

YURTDIŞI PİYASALAR

Shangai Comp* 3,312 -%1.7 %0.8 %8.8

NIKKEI 225* 38,331 %0.8 -%0.2 %14.6

Hang Seng* 19,268 -%1.7 -%6.0 %8.6

Dow Jones 43,870 %1.1 %2.2 %24.4

S&P 5,949 %0.5 %1.7 %30.6

NASDAQ 18,972 %0.0 %2.1 %33.0

Almanya  DAX 19,146 %0.7 -%1.4 %20.0

Ingiltere FTSE 100 8,149 %0.8 -%1.9 %9.1

Fransa CAC 40 7,213 %0.2 -%4.3 -%0.7

Brezilya BOVESPA 126,922 -%1.0 -%2.3 %0.7

Hindistan SENSEX 77,573 %0.5 -%3.3 %17.5

MSCI GOP Endeksi 1,085 -%0.8 -%5.0 %10.4

DÖVİZ PİYASALARI

USD/TL 34.4865 %0.1 -%0.8 %19.6

EUR/TL 36.2099 -%0.4 %2.4 %15.3

EUR/USD 1.0465 -%0.1 -%3.1 -%3.9

USD/JPY 154.54 %0.0 -%2.2 %3.3

EMTİALAR*

Altın ($/ons) 2687.0 %0.6 -%2.3 %35.0

Gümüş ($/ons) 30.8 %0.1 -%11.6 %30.5

Brent ($/varil) 74.2 %0.0 -%1.8 -%5.6

Buğday ($/ton) 568.8 -%0.1 -%4.6 -%13.3

EKONOMİK GÖSTERGELER

ABD 10 Yıllık Tahvil 4.406 -0.02 bp 0.20 bp 0.00 bp

VIX 16.87 -%1.7 -%7.3 %31.3

* Sabah saat 08:30 değerleridir

Kaynak: Bloomberg
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AÇIKLANAN FİNANSALLAR 
KOZAL 
KOZAL, 3Ç24’te 1,7mlrTL’lik yatırım faaliyetlerinin desteğiyle 776mnTL net kar açıkladı (3Ç23: 2,1mlrTL net zarar). 
Üretim hacmi, bu çeyrekte yıllık %37 daraldı ve 24bin ons altın olarak gerçekleşti. Satış hacmi, 3Ç24 döneminde yıllık 
%44 azalışla 22bin ons seviyesinde gerçekleşirken ciro yıllık %43 azalışla 1,86mlrTL’ye geriledi. 9A24’te ons başı altın 
satış fiyatı 2,225USD iken 9A23’te fiyat 1,926USD’ydi. Hatırlatmak gerekirse, 30 Nisan 2024 tarihi itibariyle Mastra 
madeninde faaliyetler durdurulmuştu. Ons başı parasal maliyetler 9A24’te 1,911USD/ons oldu (9A23: 1,807USD/ons). 
Brüt kâr marjı %47,8 seviyesine geriledi (3Ç23: %52,9). Azalan brüt karlılık ve artan operasyonel giderler satışları 
oranında rağmen yüksek amortisman kaydetmesi sayesinde 632mnTL FAVÖK elde edildi (y/y -%56). Şirket, 1,02mlrTL 
net parasal kayıp kaydederken bu rakam geçtiğimiz sene için yaklaşık 4mlrTL net kayıp seviyesindeydi. Büyük oranı, 
yatırım fonu ve hisse senedi gerçeğe uygun değer artışlarından kaynaklı 1,7mlrTL yatırım faaliyetlerinden gelir açıkladı. 
2023 yıl sonunda 12,6mlrTL olan net nakit pozisyonu 9M24 sonu itibariyle 11,6mlrTL’ye gerilemiştir. Sonuçları, nötr 
olarak değerlendiriyoruz. 
 
ŞİRKET HABERLERİ 
BIMAS 
BIMAS, dün 43.031 adet pay geri alındığını ve sahip olduğu BIMAS paylarının 11.4mn adede ulaştığını açıklamıştır 
(Şirket sermayesine oranı %1,87). Nötr. 
 
FROTO 
FROTO bugün hisse başına 14,25TL brüt avans kar payı dağıtacak. Referans fiyatı 1002,75TL’dir. 
 
PGSUS 
Esas Holding’in hisse başına 217.53TL’den 19.2 mn PGSUS hissesinin (ödenmiş sermayenin %3.85’i) satışının 
takasının Borsa dışında bugün gerçekleşeceği önceden açıklanmıştı. Alanlar Türkiye dışından yerleşik iki uluslararası 
kurumsal yatırımcı ve bir uluslararası bir finansal yatırımcıdır. Esas Holding’in doğrudan payı %52.8’e inecektir ve 90 
gün satış yapmayacaktır. Nötr. 
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MAKRO HABERLER 
TCMB PPK Kararı 
Enflasyon beklentilerinde iyimser yaklaşım… TCMB bu ayki PPK toplantısında da, beklendiği gibi politika faizini 
%50,0 seviyesinde sabit tuttu, 300 baz puanlık koridor genişliğinde de herhangi bir değişikliğe gitmedi. TCMB’nin bu ay 
enflasyonla ilgili değerlendirmelerinde oldukça güvercin bir tona döndüğünü, olumlu gelişmelerin risklere nazaran çok 
daha ağır bastığını görüyoruz. Ekim ayında enflasyonun ana eğiliminin düşüş gösterdiğini belirten Merkez 
Bankası geçtiğimiz ay son çeyreğe ilişkin göstergelerin enflasyondaki düşüşü destekleyici seviyelere “yaklaştığını ima 
ettiğini” söylerken bu ay enflasyondaki düşüş destekleyici seviyelere “geldiğini ima ettiğini” belirtti. Daha önce hizmet 
enflasyonu ile ilgili iyileşmenin son çeyrekte gerçekleşmesini beklediğini belirten Merkez Bankası bu ayki 
metninde hizmet enflasyonunda iyileşmeye dair sinyallerin belirginleştiği belirtti. Hatırlatmak gerekirse TCMB Enflasyon 
Raporu sunumunda kira dışı hizmet enflasyondaki iyileşmenin altını çizmişti. Olumsuz tarafta ise TCMB işlenmemiş 
gıda enflasyonunun yüksek seyrini sürdürdüğünü ve enflasyon beklentileri ile fiyatlama davranışının iyileşme eğilimi 
gösterse de dezenflasyon süreci açısından risk unsuru olmaya devam ettiğini belirtti.  

Faiz indirim sinyali… Metindeki önemli değişikliklerden biri “kurulun politika faizini sabit tutulmasına karar vermekle 

birlikte enflasyon üzerinde yukarı yönlü risklere karşı ihtiyatlı duruşu yinelenmiştir” cümlesinin metinden çıkartılması 

oldu. Öte yandan asgari ücretle ilgili henüz bir karar verilmemiş olsa da TCMB “maliye politikasının artan eşgüdümü bu 

sürece önemli katkı sağlayacaktır” cümlesine yer vererek maliye politikası kanalıyla ilave bir yük gelmeyeceği 

beklentisini yansıttı. Ayrıca yine eklediği yeni bir cümlede politika faizi seviyesinin dezenflasyon sürecinin gerektirdiği 

sıkılığı sağlayacak şekilde belirleneceğini belirtti. Hatırlatmak gerekirse TCMB yetkilileri daha önceki açıklamalarında 

sıklıkla faiz indirimi yapılsa bile sıkı duruşun korunacağına vurgu yapmaktaydı. 

Temkini elden bırakmama eğilimi… TCMB yine de temkini elden bırakmadı ve açıklama metnindeki “aylık enflasyonun 

ana eğiliminde belirgin ve kalıcı bir düşüş sağlanana ve enflasyon beklentileri öngörülen tahmin aralığına yakınsayana 

kadar sıkı para politikası duruşu sürdürülecektir” ile “TCMB ihtiyatlı duruşunu yenilemiştir” ifadelerini korudu.  

Politika duruşunda temkinli iyimserlik… TCMB’nin açıklamaları halen risklerin var olduğuna işaret etse de olumlu 
gelişmelerin ağırlığının risklere nazaran artmış olduğunu gösteriyor. TCMB %44.0’lük hedefine ulaşmak için önümüzdeki 
iki ayın mevsimsellikten arındırılmış enflasyon gerçekleşmelerinin %2.0’nin çok üzerine çıkmamasını bekliyor ve bu 
doğrultuda bir gerçekleşme durumunda Ocak zamlarını beklemeden bir faiz indirimine gitme ihtimalinin arttığını 
söyleyebiliriz. Öte yandan asgari ücretin seviyesi ve Ocak zamanları Aralık ayındaki olası indirimin bir döngüye dönüşüp 
dönüşmeyeceğini belirlemesi açısından kritik olacaktır. %30 veya altında bir asgari ücret zammı, özel sektör şirketlerinin 
bu doğrultuda ücret artışları ve yılbaşı zammına tabi olacak mal gruplarının da bu beklentiye göre artışlar sergilemesi 
TCMB’nin 250 baz puan ile indirime başlamasını ve gelen verilere göre indirimlerin miktarını belirlemesini beraberinde 
getirecektir. 
 
 
Zorunlu karşılık düzenlemesi 
TCMB artan Türk Lirası mevduat payını göz önünde bulundurarak sadeleşme adımları attı. Buna göre, kısa vadeli TL 
mevduatta %15 olan zorunlu karşılık oranı %17'ye çıkarılırken, YP mevduat için TL tesis oranı da %5'ten %4'e indirildi. 
Zorunlu karşılıklar, 6 Aralık 2024'te tesis edilecek. Dün itibarıyla APİ’de 638 milyar TL fazla likidite bulunurken, kararın 
80-90 milyar TL likidite çekilmesine etkisi olabilir. 
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Parasal Göstergeler (15 Kasım, 2024) 
TCMB'nin brüt rezervleri 15 Kasım haftasında 0,6 milyar dolar azalarak 156,7 milyar dolara gerilerken, bunun 2,7 milyar 

doları altın rezervlerindeki düşüşten (temel olarak fiyat oynaklığı nedeniyle) kaynaklandı, döviz ise 2,0 milyar dolar arttı. 

Buna göre, brüt rezervler yılbaşından bu yana 15,6 milyar dolar artarken, 52 haftalık kümülatif rezerv birikimi 22,2 milyar 

dolar oldu. TCMB'nin toplam varlıklarından toplam yükümlülüklerini çıkararak hesapladığımız net rezervler 

değişmeyerek 48,8 milyar dolar seviyesinde kalırken, TCMB'deki Hazine mevduatı dahil net rezervler 59,7 milyar 

dolardan 60,9 milyar dolara yükseldi. 

Yurtdışında yerleşik kişiler 5 Kasım haftasında 139 milyon dolarlık hisse senedi ve 1.944 milyon dolarlık tahvil (Kesin 

Alım, Ters Repo ve Teminat dahil) satın aldı. Yabancıların elindeki hisse senetlerinin piyasa değeri bir hafta önceki 30,9 

milyar dolardan 32,1 milyar dolara yükselirken, tahvil stokunun piyasa değeri 25,1 milyar dolardan 27,5 milyar dolara 

ulaştı. Bu arada, yabancı yatırımcıların tahvil piyasasındaki payı bir hafta önceki %9,82 seviyesinden %10,46'ya 

yükseldi. Yurtdışı yerleşiklerin yılbaşından bu yana hisse senedi çıkışı 2,6 milyar dolar olarak gerçekleşirken, tahvil 

pozisyonları (repo dahil) 22,2 milyar dolar ve şirket tahvil piyasasındaki pozisyonları 347 milyon dolar arttı. Son 52 

haftadaki toplam sermaye girişi 23,5 milyar dolar olurken, bunun 24,0 milyar doları tahvil alımı olarak gerçekleşti. Buna 

ek olarak, yurt dışı yerleşiklerin 15 Kasım haftasında swap kanalıyla 0,9 milyar dolarlık bir çıkış kaydettiğini hesaplıyoruz. 

Şirketlerin döviz mevduatı 15 Kasım haftasında 1,6 milyar dolar artarken, gerçek kişilerin döviz mevduatı 1,3 milyar 
dolar azaldı. Böylece TCMB verilerine göre toplam DTH stoku 196,5 milyar dolara geriledi. Parite etkisinden arındırılmış 
verilere göre ise şirketlerin YP mevduatı 2,3 milyar dolar, gerçek kişilerin YP mevduatı ise 0,6 milyar dolar arttı. Ayrıca, 
kur korumalı mevduatlar haftalık bazda 39,3 milyar TL azalarak dolar bazında 36,6 milyar dolara geriledi. 
 
Tüketici Güven Endeksi (Kasım-24) 
Tüketici Güven Endeksi bir önceki aya göre %1,0 azalarak 79,8'e gerilerken, dört aylık yükselişini sonlandırdı. Endeks 
yıllık bazda ise %5,7 artış gösterdi. Hanenin mevcut durumu endeksi bir önceki aya göre %2,1 artarak 66,1'e 
yükselirken, gelecek 12 aya ilişkin beklentiler bir önceki ayki %6,1'lik güçlü artışın ardından %1,8 azalarak 80,6'ya 
geriledi. Gelecek 12 aylık dönemde genel ekonomik duruma ilişkin beklentiler ise Kasım ayında %2,0 oranında düştü. 
Gelecek üç ay için borçlanma niyeti %58,0'den %60,7'ye yükselirken, 12 ay içinde otomobil satın alma ihtimali bir önceki 
ayki %20,8'den %19,9'a düştü. Öte yandan, mevcut dönemdeki tasarruf eğilimi son 44 ayın en yüksek seviyesine ulaştı. 
Önceki aylardaki güçlü konut satış rakamlarına rağmen, önümüzdeki 12 ay içinde bir konut satın alma veya inşa ettirme 
olasılığı Ekim ayındaki %12,2'den %10,8'e geriledi. İlginç bir şekilde, yıllık enflasyondaki gerilemeye rağmen, gelecek 
12 aydaki ücret artışı beklentisi geçtiğimiz 12 aya kıyasla %0,1 artarak 110,8'e yükseldi.  TCMB'nin uyguladığı sıkı 
politikalara rağmen tüketici talebinin son aylarda dirençli kalması enflasyondaki düşüş sürecini zayıflatmaktadır. 
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Temettü Tablosu         22 Kasım 24   

Hisse 
2023 

Net Kar 
(TL mn) 

Brüt 
Nakit 

Temettü 
(TL mn) 

Temettü 
Dağıtım  

Oranı (%) 

Hisse Başına 
Brüt Nakit 

Temettü (TL) 

Temettü 
Tarihi 

Genel Kurul 
Tarihi 

Hisse  
Fiyatı TL 

Temettü  
Getirisi 

(%) 

FROTO 66,647 5,000 7.5% 14.250 22/11/24 17/10/24 1,017.00 1.4% 

ASELS 7,290 510 7.0% 0.112 25/11/24 14/06/24 68.05 0.2% 

SDTTR 438 49 11.1% 0.842 25/11/24 30/05/24 230.30 0.4% 

AYEN 1,122 170 15.2% 0.614 29/11/24 27/06/24 30.80 2.0% 

DCTTR 10 1 14.1% 0.011 29/11/24 11/10/24 23.52 0.0% 

TCELL 17,056 6,277 36.8% 2.853 05/12/24 02/05/24 96.00 3.0% 

LIDER 826 21 2.5% 0.125 10/12/24 12/06/24 120.50 0.1% 

ELITE 175 6 3.7% 0.050 11/12/24 29/08/24 36.22 0.1% 

FORTE 11 8 69.9% 0.120 11/12/24 10/07/24 47.80 0.3% 

GRTRK 510 5 1.0% 0.040 13/12/24 13/06/24 120.00 0.0% 

EBEBK 410 40 9.7% 0.250 16/12/24 25/04/24 51.00 0.5% 

BIMAS 20,978 2,429 11.6% 4.000 18/12/24 27/06/24 456.25 0.9% 

ALKLC 75 10 13.3% 0.089 20/12/24 16/09/24 28.40 0.3% 

ATATP 148 30 20.1% 0.317 20/12/24 02/12/24 98.95 0.3% 

SDTTR 438 33 7.4% 0.561 23/12/24 30/05/24 230.30 0.2% 

PAGYO 3,586 49 1.4% 0.563 24/12/24 06/07/24 69.40 0.8% 

DCTTR 10 1 14.1% 0.011 31/12/24 11/10/24 23.52 0.0% 

MSGYO 1,185 33 2.8% 0.248 22/01/25 04/09/24 14.64 1.7% 

OSMEN 681 35 5.1% 0.087 29/01/25 27/05/24 9.21 1.0% 

MSGYO 1,185 33 2.8% 0.248 18/03/25 04/09/24 14.64 1.7% 

GOKNR 370 53 14.2% 0.150 - 29/08/24 26.78 0.6% 

GOKNR 370 53 14.2% 0.150 - 29/08/24 26.78 0.6% 

PSGYO 1,371 293 21.3% 0.061 - 26/06/24 1.53 4.0% 

Kaynak: KAP Açıklamaları              

*Renkli işaretliler taksitler halinde temettü dağıtımı yapacaktır.         

**Teklif onay aşamasında.             
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Genel Kurul Tarihleri   

Kod Şirket Tarih 

KOCMT KOÇ METALURJİ A.Ş. 22 Kasım 24 

GUBRF GÜBRE FABRİKALARI 25 Kasım 24 

BMSCH BMS ÇELİK HASIR SANAYİ VE TİCARET A.Ş. 26 Kasım 24 

SEKUR SEKURO PLASTİK AMBALAJ  29 Kasım 24 

ATATP ATP BİLGİSAYAR 02 Aralık 24 

KTLEV KATILIMEVİM TASARRUF FİNANSMAN A.Ş. 02 Aralık 24 

BORSK BOR ŞEKER A.Ş. 03 Aralık 24 

TUREX TUREKS TURİZM TAŞIMACILIK A.Ş. 05 Aralık 24 

UFUK UFUK YATIRIM YÖNETİM VE GAYRİMENKUL A.Ş. 09 Aralık 24 

TRCAS TURCAS PETROL A.Ş. 10 Aralık 24 

SELGD SELÇUK GIDA ENDÜSTRİ İHRACAT İTHALAT A.Ş. 11 Aralık 24 

IEYHO IŞIKLAR ENERJİ 12 Aralık 24 

ZEDUR ZEDUR ENERJİ ELEKTRİK ÜRETİM A.Ş. 12 Aralık 24 

DURKN DURUKAN ŞEKERLEME SANAYİ VE TİCARET A.Ş. 13 Aralık 24 

MMCAS MMC SANAYİ VE TİCARİ YATIRIMLAR 15 Aralık 24 

DAPGM DAP GAYRİMENKUL GELİŞTİRME 16 Aralık 24 

CANTE ÇAN2 TERMİK A.Ş. 17 Aralık 24 

ODAS ODAŞ ELEKTRİK ÜRETİM SANAYİ 18 Aralık 24 

SKTAS SÖKTAŞ TEKSTİL 18 Aralık 24 

SURGY SUR TATİL EVLERİ GAYRİMENKUL YATIRIM ORTAKLIĞI A.Ş. 18 Aralık 24 

ALKLC ALTINKILIÇ GIDA VE SÜT SANAYİ TİCARET A.Ş. 20 Aralık 24 

SMART SMARTİKS YAZILIM AŞ. 20 Aralık 24 

KRVGD KERVAN GIDA SANAYİ TİCARET A.Ş. 25 Aralık 24 

Kaynak: BİST     
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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. 
  
Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatırım Menkul Değerler A.Ş.'nin Araştırma Bölümü tarafından bilgi verme 
amacıyla hazırlanmış olup herhangi bir hisse senedinin alım satımına ilişkin bir teklif içermemektedir. Veriler, 
güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan alınmıştır. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin 
ticari amaçlı kullanılmasından doğabilecek zararlardan OYAK Yatırım Menkul Değerler A.Ş. hiçbir şekilde 
sorumlu tutulamaz. İşbu rapordaki tüm görüş ve tahminler, söz konusu rapor tarihiyle OYAK Yatırım Menkul 
Değerler A.Ş. Araştırma Bölümü’ne ait olup diğer OYAK Grubu şirketlerinin görüş ve tahminlerini temsil 
etmemektedir. Bu rapordaki tüm görüş ve bilgiler önceden haber verilmeksizin değiştirilebilir. OYAK Yatırım  
ve diğer grup şirketleri bu raporda adı geçen şirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya işlem 
yapabilir. Ayrıca, yatırımcılar bu raporda adı geçen şirketlerle OYAK Yatırım ve diğer grup şirketlerinin yatırım 
bankacılığı ve/veya diğer iş ilişkileri içinde olabileceğini veya bu tür iş fırsatları arayışında olabileceğini kabul  
ederler.  


