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Piyasa GelişmeleriHaftalık Strateji

TCMB – Politika Faizi Görünümü

MSCI Türkiye endeksi (mavi seri) ile MSCI G.O.Ü endeksinin seyri (1Y)

Kaynak: Bloomberg

Kaynak: Bloomberg

❑ Geçtiğimiz hafta başında ABD’nin İran’a yönelik saldırıları, İran’ın bölgedeki ABD askeri
üslerini hedef aldığını açıklaması ve Husilerin Suudi Arabistan’a yönelik deniz ablukası
tehdidi, Orta Doğu’daki gerilimi artırdı. Hürmüz ve Babülmendep boğazlarındaki risklerin
yükselmesi, küresel enerji arzına ilişkin endişeleri artırarak enerji fiyatları üzerindeki yukarı
yönlü baskıyı güçlendirdi. Haftanın devamında ABD Başkanı Donald Trump’ın Kanada’dan
ithal edilen bazı ürünlere %50 oranında gümrük vergisi uygulanacağını açıklaması, küresel
ticaret politikalarına ilişkin belirsizlikleri artırırken; başta Alphabet ve Tesla olmak üzere
büyük teknoloji şirketlerinin açıkladığı finansal sonuçlar, şirket karlılıklarına yönelik
beklentiler açısından yakından takip edildi. Avrupa Merkez Bankası’nın faiz kararı ve para
politikasına ilişkin verdiği mesajlar da öne çıkan gelişmeler arasında yer aldı. Haftanın son
işlem gününde teknoloji şirketlerinin finansal sonuçları, yapay zeka yatırımlarına yapılan
yüksek sermaye harcamalarıyla ilgili endişeleri artırırken, Orta Doğu’daki jeopolitik risklerin
devam etmesi ve ABD’nin 60 ticaret ortağına yönelik yeni gümrük vergisi açıklamaları
küresel piyasalarda dalgalı bir görünüme neden oldu. ABD borsalarında haftalık bazda
negatif bir görünüm izlendi; Dow Jones endeksi haftayı %0,38 ve S&P 500 endeksi ise
%0,61 düşüşle tamamladı. Avrupa tarafında ise daha pozitif bir seyir hakim olurken,
gösterge endeks haftalık bazda %0,80 değer kazandı. Makroekonomik veri ajandasında ise
ABD’de imalat PMI 53,8 ile beklentilerin altında kalırken, hizmet PMI 53,6 ile beklentileri
aşarak ekonomik faaliyetlerde hizmet sektörünün güçlü seyrini ortaya koydu. Avrupa
Merkez Bankası (AMB), piyasa beklentilerine paralel olarak üç temel politika faizini
değiştirmeyerek sabit bıraktı. Faiz kararının ardından açıklamalarda bulunan AMB Başkanı
Lagarde, enerji fiyatlarındaki artışın büyüklüğü ve kalıcılığını yakından takip ettiklerini
belirtti. Lagarde, enerji fiyatlarındaki yükselişin etkisiyle manşet enflasyonun 2027'nin ilk
yarısında %2'lik hedef seviyenin üzerine çıkabileceğini ifade etti.

❑ Borsa İstanbul’da geçen hafta karışık bir seyir izlendi; BİST 100 endeksi haftayı %0,27
oranında düşüşle tamamladı. Sektör endekslerine bakıldığında, bankacılık endeksi haftalık
bazda %2,4 değer kaybederken, sanayi endeksi aynı dönemde %2,4 değer kazandı.
Geçtiğimiz hafta yurt içi piyasaların odağında, TCMB Para Politikası Kurulu (PPK) toplantısı
yer aldı. Kurul, piyasa beklentileri doğrultusunda politika faizi olan bir hafta vadeli repo
ihale faiz oranını %37,0 seviyesinde sabit bıraktı. Toplantı sonrası yayımlanan raporda,
enflasyonun ana eğiliminin haziran ayında sınırlı bir gerileme gösterdiği ancak öncü
göstergelerin temmuz ayında bu eğilimde geçici bir yükselişe işaret ettiği belirtildi. TCMB,
fiyat istikrarı sağlanana kadar sürdürülecek sıkı para politikası duruşunun; talep koşulları,
döviz kuru ve beklenti kanalları üzerinden dezenflasyon sürecini desteklemeye devam
edeceğini vurguladı. Veri gündemine baktığımızda, TCMB tarafından yayımlanan Piyasa
Katılımcıları Anketi'ne göre, Temmuz 2026 itibarıyla yıl sonu TÜFE beklentisi bir önceki
anket dönemindeki %29,14 seviyesinden %29,21'e yükselerek enflasyon beklentilerinde
sınırlı bir artışa işaret etti. Reel kesim güven endeksi, temmuz ayında bir önceki aya göre
1,3 puan azalarak 102,2 seviyesine, kapasite kullanım oranı ise 0,6 puan gerileyerek %73,9
seviyesine indi. Mevsim etkilerinden arındırılmış tüketici güven endeksi ise aynı dönemde
aylık bazda %2,2 artış kaydederek 89,8 seviyesine yükseldi. Ayrıca, uluslararası kredi
derecelendirme kuruluşu Moody’s Türkiye'nin kredi notu ve görünümünde herhangi bir
değişikliğe gitmeyerek kredi notunu "Ba3", not görünümünü ise "Durağan" olarak teyit etti.
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❑ Bu hafta yurt içinde ekonomik güven endeksi, işsizlik oranı ve nihai dış ticaret dengesi
verileri takip edilecek. Bu hafta Borsa İstanbul’da şirketlerin bilanço açıklamaları
bankalar öncülüğünde yoğunlaşacak. Salı günü Akbank ve Tav Havalimanları,
Çarşamba günü Arçelik, Tofaş ve TSKB, Perşembe günü Garanti Bankası, Cuma günü
ise Yapı Kredi Bankası ve Otokar finansal sonuçlarını paylaşacak. Yurt dışında ise
çarşamba günü ABD Merkez Bankası'nın (Fed) faiz kararı ile karar sonrasında Fed
Başkanı Warsh'un yapacağı açıklamalar piyasaların odağında olacak. Fed’in bu
toplantıda faiz oranlarında değişikliğe gitmesi beklenmiyor. Diğer yandan, bu hafta
İngiltere ve Japonya merkez bankaları da faiz kararı toplantılarını gerçekleştirecek.
Ayrıca Perşembe günü ABD'de PCE ve çekirdek PCE fiyat endekslerinin yanı sıra 2026
yılının ikinci çeyreğine ilişkin GSYH büyüme verileri açıklanacak. Avro Bölgesi'nde ise
tüketici güven endeksi, 2026 ikinci çeyrek GSYH büyüme verileri ve öncü TÜFE verileri
izlenecek.

❑ Borsa İstanbul yeni haftaya alıcılı bir başlangıç yaptı. BIST-100 endeksinde kısa vadede
yatayda pozitif devam etmesini bekliyoruz. Haftanın devamında yükselişlerde 14.250
seviyesi aşılırsa 14.500-14.600 bölgesi endeksin hedef aralığı olarak takip edilebilir.
Gerilemelerde ise sırasıyla 13.900 seviyesi ve 13.800-13.700 bölgesi endeksin destek
seviyeleri olarak önemle takip edilmelidir.

BeklentilerHaftalık Strateji

Gerilemelerde 13.900 ve 13.800-13.700 endeksin destek seviyeleri olarak takip edilmelidir

Kaynak: Matriks
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Piyasalara ilişkin performans göstergeleriHaftalık Strateji

Büyük dünya endekslerinin yılbaşından bu yana performansları

Kaynak: Bloomberg

Kaynak: Bloomberg

MSCI TR, GOP ve Dünya endekslerinin yılbaşından bu yana performansları
(USD)

Kaynak: Bloomberg

XU100-XBANK-XUSIN yılbaşından bu yana performansları

Kaynak: Bloomberg

Dolar/TL kuru ve GOP kur endeksinin performansları
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Piyasalara ilişkin performans göstergeleriHaftalık Strateji

TL ve diğer Gelişmekte Olan Ülke para birimlerinin 2026 performansı

Kaynak: Bloomberg

Türkiye’nin 5 yıllık CDS priminin 2026 performansı

Kaynak: Bloomberg

Altın - 2026 Performansı

Kaynak: Bloomberg

Kaynak: Bloomberg

Brent Petrol - 2026 Performansı

3.800

4.300

4.800

5.300

5.800

1 Ocak 18 Ocak 4 Şubat 21 Şubat 10 Mart 27 Mart 13 Nisan 30 Nisan 17 Mayıs 3 Haziran 20 Haziran 7 Temmuz 24 Temmuz

Altın (USD/Ons)
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❑ Model portföy önerilerimiz – Hisse model portföyümüzde, Akbank,
Migros, Türk Hava Yolları, Aksa Enerji, Turkcell, Ford Otosan, Emlak
Konut GYO, Koç Holding ve ASELSAN yer almaktadır. Model
portföyümüzde bankacılık sektörünün ağırlığı %13,2 (BIST 100:
%12,6) olup, portföyümüzün betası 1,02’dir.

❑ Model portföyümüz 2026 yılbaşından bu yana endeksten %5,5
negatif ayrıştı– 2026 yılbaşından bu yana BIST 100 endeksi %23,8
değer kazanırken, model portföyümüz %17,1 pozitif performans
sergiledi. Hisse Model Portföyümüz, bu dönemde endeksten %5,5
negatif ayrıştı.

Hisse Model Portföyümüz

Hisse Model Portföy Önerilerimiz

Kaynak: VKY Araştırma ve Strateji

Haftalık Strateji

Kaynak: VKY Araştırma ve Strateji

Piyasa değeri BIST-100 Model Portföy 12A Hedef Mevcut 12Aylık

(mn TL) ağırlık ağırlık fiyat (TL) fiyat (TL) Potansiyel Beta

AKBNK 351.520 4,1% 13,2% 107,90 67,60 60% 1,45

MGROS 112.797 1,3% 13,0% 935,00 623,00 50% 0,91

THYAO 430.560 4,9% 12,4% 450,00 312,00 44% 0,83

AKSEN 129.747 0,6% 11,8% 89,50 105,80 -15% 0,72

TCELL 228.140 2,3% 11,4% 174,00 103,70 68% 1,04

FROTO 277.219 1,1% 11,2% 162,00 79,00 105% 0,91

EKGYO 70.756 0,8% 10,2% 29,50 18,62 58% 1,27

KCHOL 501.093 2,5% 9,0% 319,00 197,60 61% 1,14

ASELS 1.733.940 10,2% 7,8% 541,00 380,25 42% 0,95
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Haftalık Strateji Takip Listesi

24-Jul-2026

TRY

Bankacılık

AKBNK 351.520 67,60 9.595 AL EÜG 107,90 60%

GARAN 529.200 126,00 3.968 AL EÜG 194,70 55%

HALKB 258.508 35,98 2.488 TUT EPG 47,80 33%

ISCTR 323.000 12,92 6.934 AL EÜG 20,80 61%

YKBNK 281.794 33,36 7.019 AL EÜG 52,60 58%

TSKB 32.004 11,43 259 AL EÜG 19,60 71%

Çimento

CIMSA 46.939 49,64 338 AL EÜG 74,50 50%

AKCNS 45.220 236,20 157 TUT EPG 252,00 7%

Dayanıklı Tüketim

ARCLK 66.897 99,00 213 AL EPG 160,00 62%

VESTL 8.192 24,42 196 TUT EPG 35,00 43%

Demir-Çelik

EREGL 302.960 43,28 6.092 AL EPG 43,10 0%

KRDMD 32.926 42,20 2.630 AL EPG 52,60 25%

Gayrimenkul

TRGYO 96.450 96,45 174 AL EÜG 135,00 40%

EKGYO 70.756 18,62 2.315 AL EÜG 29,50 58%

ISGYO 24.026 25,06 111 TUT EPG 25,50 2%

EPG: Endekse Paralel Getiri

EÜG: Endeksin Üzerinde Getiri

EAG: Endeksin Altında Getiri

Hedef Fiyat Getiri PotansiyeliPD (mn TL) Kapanış (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Öneri Kısa Vade Öneri
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Haftalık Strateji Takip Listesi

24-Jul-2026

TRY

Havacılık

TAVHL 94.271 259,50 1.021 AL EÜG 427,00 65%

THYAO 430.560 312,00 14.761 AL EÜG 450,00 44%

PGSUS 80.800 161,60 1.979 AL EÜG 283,00 75%

Holding

KCHOL 501.093 197,60 3.785 AL EÜG 319,00 61%

SAHOL 182.943 87,10 2.913 AL EÜG 159,00 83%

SISE 133.005 43,42 2.727 AL EÜG 70,30 62%

Savunma

ASELS 1.733.940 380,25 11.775 AL EÜG 541,00 42%

OTKAR 39.240 327,00 384 AL EÜG 548,00 68%

Otomotiv

FROTO 277.219 79,00 2.234 AL EÜG 162,00 105%

TOASO 140.500 281,00 1.025 AL EÜG 430,00 53%

TTRAK 41.178 411,50 79 TUT EPG 530,00 29%

Perakende

BIZIM 2.012 25,00 15 TUT EPG 34,00 36%

BIMAS 456.300 380,25 3.893 AL EÜG 515,00 35%

MGROS 112.797 623,00 1.476 AL EÜG 935,00 50%

Telekomünikasyon

TCELL 228.140 103,70 2.469 AL EÜG 174,00 68%

Enerji

AKSEN 129.747 105,80 698 AL EÜG 112,80 7%

EPG: Endekse Paralel Getiri

EÜG: Endeksin Üzerinde Getiri

EAG: Endeksin Altında Getiri

Hedef Fiyat Getiri PotansiyeliPD (mn TL) Kapanış (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Öneri Kısa Vade Öneri
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Haftalık Strateji Haftalık Ajanda

Tarih Ülke TSİ Dönem Veri Önem Beklenti Önceki

27 Tem. Çin 04:30 Haz. Sanayî Kârları -Yıllık % 50 21,1%

27 Tem. Almanya 11:00 Tem. IFO İş Ortamı Güven Endeksi 98 86,0 85,6

27 Tem. ABD 15:30 Haz. Dayanıklı Mal Siparişleri 91 1,5% -4,5%

27 Tem. ABD 17:30 Tem. Dallas Fed İmalat Aktivite End. 66 0,0

28 Tem. ABD 15:30 Haz. Toptan Stoklar- Aylık % 81 0,1%

28 Tem. ABD 17:00 Tem. Richmond Fed Sanayi Endeksi 74 4,0

28 Tem. ABD 17:00 Tem. CB Tüketici Güven Endeksi 92 92,3 91,2

29 Tem. ABD 21:00 Tem. Fed Faiz Kararı Toplantısı 98 3,5%-3,75% 3,5%-3,75%

29 Tem. ABD 21:30 Fed Başkanı Warsh'un Basın Toplantısı

30 Tem. Türkiye 10:00 Tem. Ekonomik Güven Endeksi 50 98,9

30 Tem. Türkiye 10:00 Haz. İşsizlik Oranı 50 8,2%

30 Tem. Almanya 11:00 2Ç26 GSYH Çeyreksel (mevs. düzelt. %) 71 0,1% 0,3%

30 Tem. Almanya 11:00 2Ç26 GSYH- Yıllık % 61 0,6% 0,4%

30 Tem. Avro Bölgesi 12:00 Tem. Tüketici Güven Endeksi 66 -15,9

30 Tem. Avro Bölgesi 12:00 2Ç26 GSYH Çeyreksel (mevs. düzelt. %) 90 0,2% -0,2%

30 Tem. Avro Bölgesi 12:00 2Ç26 GSYH Yıllık (mevs. düzelt. %) 88 0,6% 0,3%

30 Tem. Avro Bölgesi 12:00 Haz. İşsizlik Oranı 69 6,2% 6,2%

30 Tem. İngiltere 14:00 Tem. İngiltere Merkez Bankası(BOE) Faiz Kararı 98 3,75% 3,75%

30 Tem. Almanya 15:00 Tem. TÜFE- Aylık % 90 0,7% -0,3%

30 Tem. Almanya 15:00 Tem. TÜFE- Yıllık % 92 2,7% 2,3%

30 Tem. ABD 15:30 Haz. PCE Fiyat Endeksi - Yıllık % 62 3,6% 4,1%

30 Tem. ABD 15:30 Haz. Çekirdek PCE Fiyat Endeksi - Yıllık % 66 3,3% 3,4%

30 Tem. ABD 15:30 Haftalık İşsizlik Maaşı Başvuruları 98 205 bin 187 bin

30 Tem. ABD 15:30 2Ç26 GSYH - Çeyreksel(Yıllıklandırılmış)% 96 2,3% 2,1%

31 Tem. Japonya 02:30 Tem. Tokyo TÜFE - Yıllık % 72 1,8% 1,7%

31 Tem. Japonya 02:30 Haz. İşsizlik Oranı 96 2,5% 2,5%

31 Tem. Japonya 02:50 Haz. Perakende Satışlar- Aylık % 65 -1,7% 1,9%

31 Tem. Japonya 02:50 Haz. Sanayi Üretimi- Aylık % 97 1,0% 0,1%

31 Tem. Çin 04:30 Tem. CFLP PMI İmalat 93 50,1 50,3

31 Tem. Çin 04:30 Tem. CFLP PMI İmalat Dışı 75 50,0 50,2

31 Tem. Japonya 06:00 Tem. Japonya Merkez Bankası (BOJ) Faiz Kararı Toplantısı 98 1,0% 1,0%

31 Tem. Türkiye 10:00 Haz. Dış Ticaret Dengesi 83 -5,61 mlr $

31 Tem. Almanya 10:55 Tem. İşsizlik Oranı % 63 6,3% 6,3%

31 Tem. Türkiye 11:00 Haz. Yabancı Ziyaretçi Sayısı 77 -3,6%

31 Tem. Avro Bölgesi 12:00 Tem. Öncü TÜFE-Yıllık % 76 2,8% 2,8%

31 Tem. ABD 17:00 Tem. Michigan Tüketici Güven Endeksi 94 54,2 54,4

Kaynak: Bloomberg, Matriks, Reuters, TÜİK, Foreks, VKY Araştırma & Strateji
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Haftalık Strateji 2Ç26 Finansal Takvim

Hisse Şirket Adı Beklenen Açıklama Tarihi

AKBNK Akbank 28 Temmuz 2026

TAVHL Tav Havalimanları 28 Temmuz 2026

ARCLK Arçelik 29 Temmuz 2026

TOASO Tofaş Otomobil Fab. 29 Temmuz 2026

BIGCH Büyük Şefler Gıda Turz. Tekstil Dan. Org. 29 Temmuz 2026

TSKB T.S.K.B. 29 Temmuz 2026

GARAN Garanti Bankası 30 Temmuz 2026

YKBNK Yapı ve Kredi Bankası 31 Temmuz 2026

OTKAR Otokar 31 Temmuz 2026

CIMSA Çimsa 3 Ağustos 2026

ISCTR İş Bankası (C) 3 Ağustos 2026

TTRAK Türk Traktör 3 Ağustos 2026

ASELS Aselsan 4 Ağustos 2026

FROTO Ford Otosan 4 Ağustos 2026

AYGAZ Aygaz 4 Ağustos 2026

TUPRS Tüpraş 4 Ağustos 2026

KCHOL Koç Holding 5 Ağustos 2026

AKCNS Akçansa 5 Ağustos 2026

TTKOM Türk Telekom 5 Ağustos 2026

LILAK Lila Kağıt 5 Ağustos 2026

TKNSA Teknosa 5 Ağustos 2026

ALBRK Albaraka Türk Katılım Bankası 6 Ağustos 2026

EBEBK Ebebek Mağazacılık 6 Ağustos 2026

BRSAN Borusan Boru Sanayi 7 Ağustos 2026

VAKBN T. Vakıflar Bankası 7 Ağustos 2026

GWIND Galata Wınd Enerji 10 Ağustos 2026

CCOLA Coca Cola İçecek 10 Ağustos 2026

AEFES Anadolu Efes Biracılık 11 Ağustos 2026

MGROS Migros 11 Ağustos 2026

SAHOL Sabancı Holding 12 Ağustos 2026

TCELL Turkcell 13 Ağustos 2026

GRSEL Gür-Sel Turizm Taşımacılık ve Servis 17 Ağustos 2026

BIMAS Bim Birleşik Mağazalar 17 Ağustos 2026

*Research Turkey anketi medyan sonuçlarını yansıtmaktadır.

Kaynak: kap.org.tr, Şirket açıklamaları
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