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Glokal

Barometre

4

ﬂ/ISCI Gelismekte Olan Piyasalar endeksinin MSCI Dunya’ya gore yil icindeki pozitif ayrismasi, Guney Kore piyasasindaki
zayiflama onculugunde %6’ya geriledi.

*Enflasyon beklentilerinin canli kalmasi ve ABD 10 yillik tahvil faizinin %4,60 ile son bir yilin zirvelerini test etmesi, global
ajandada merkez bankasi toplanti tarihlerinin onemini artiriyor.

*Yurt icinde 23 Temmuz tarihli PPK toplantisinda %37 seviyesindeki politika faizinde degisiklik beklenmezken, yukselen ener;ji
fiyatlari sinirli gevseme beklentileri Uzerinde risk olusturuyor.

Qﬂevcut Glokal Barometre raporumuzda, kisa vadede piyasalara yon veren dinamikler degerlendirilirken, konsensus beklentilere
: /

ore endeks uzerinde getiri potansiyeli tasiyan sirketler incelenmektedir.

Arastirma ve Yatirim Danigmanligi
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Kaynak : LSEG, Garanti BBV A Yatirm
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Kaynak : LSEG, Garanti BBV A Yatirm

Global @ Lokal
%6 — 2026 yilinda MSCI Gelismekte Olan Piyasalar endeksi, MSCI %2 - Yila gelismekte olan piyasalara goérece pozitif egilimle baslami

MSCI Turkiye endeksi performansi Nisan ayi ikinci yarisindan bu yana

Dunya endeksine gorece %18’lik pozitif ayrisma alani yakalasa da,

son bir aylik periyot MSCI GOP endeksinde zayIf performansa isaret
ediyor. Guney Kore hisse piyasasindaki zayif egilim, MSCI GOP
endeksinin MSCI Dunya endeksine goreceli pozitif performansini
%6’ya dusurdu.

%18 - 2026 yilinda gelismis Ulke piyasasi konumuna gegmesi
beklentisine karsilik ‘“gelismekte olan ulke’ statisunde simdilik
kalinmasi ve Ulkede gectigimiz hafta gerceklesen politika faizi artigi
Guney Kore adina baskiya neden olan basliklar. G.Kore hisse
endeksi KOSPI, MSCI tarafindan Kasim ayina kadar izlemede
birakilacagr ve Gelismekte Olan Piyasasi konumunda tutulacagi
acliklamasindan bu yana %18 geriledi.

%4.60 - Korfez bolgesinde yeniden artan tansiyon ve ylksek
seyreden petrol fiyatlari enflasyon kaygilarini canli tutuyor. ABD 10
yil vadeli tahvil faizi %4.60 c¢evresinde ve son 1 yilin yuksek
seviyelerini test ediyor. Yila faiz indirim beklentileri ile baslamis
merkez bankalari adina beklenti ibresi faiz artirrmina dondu. Mevcut
goruniumde merkez bankalari toplanti tarihleri, para politikasi
beklentileri agisindan onem tasiyor: 23 Temmuz ECB; 29 Temmuz
Fed; 30 Temmuz BoE; 31 Temmuz BoJ.

zayif. YUksek seyreden enerji fiyatlari, otelenen faiz indirim beklentileri,
MSCI ve FTSE gibi endeks hesaplayicilarinin uyarilari, politik haber akisi
ile Bankacilikta beklenen faiz marji toparlanmasinin otelenmesi zayiflayan
performansta etkili basliklar. Mevcut durumda 2026 yilinda MSCI Turkiye
endeksi, MSCI GOP’a gore %2 daha iyi performansa sahip.

%37 - Global tarafta merkez bankasi acgiklamalari ve aksiyonlarinin
izlendigi ortamda yurt igcinde 23 Temmuz tarihli TCMB PPK toplantisi
gundemde 0One c¢ikiyor. PPK’'ya yonelik anketlerde %37 olan politika
faizinde bir degisiklik dngorulmuyor. TCMB tarafinda takip edilen bir diger
baslik “"gecelik fonlama faizi’’nde sinirli indirim beklentisi gundeme gelse
de, Korfez bodlgesi kaynakli yeniden yukselen enerji fiyatlari bu yondeki
beklentiler adina risk olusturuyor.

12.400 — 2026 yilina BIST 100 Endeksi icin “pozitif” gorisle baslamis,
Subat ayinda artan belirsizlikler nedeniyle degerlendirmemizi “temkinli
iyimser” seviyesine ¢ekmistik. 9 Mart itibariyla 12.400 seviyesinde yeniden
“‘pozitif” goruse donerken, mevcut makroekonomik ve piyasa kosullari
cercevesinde son degerlendirmemizi 25 Haziran tarihli Einansal Piyasalar
Stratejisi_raporumuzda yapmistik. Goruslerimizde bu asamada degisiklik
bulunmazken, mevcut raporumuzla kisa vadede piyasaya yon veren
faktorler ve endeks uUstu getiri potansiyeline sahip sirketleri paylasiyoruz.



https://www.garantibbvayatirim.com.tr/medium/researchreports-constant-82866-2x.vsf
https://www.garantibbvayatirim.com.tr/medium/researchreports-constant-82866-2x.vsf
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MSCI Turkiye ve MSCI Turkiye/MSCI GOP MSCI Turkiye Endeksi
2026=100 Haziran 2026
[ 130 MSCI Tiirkiye MSCI Uyarisi Sonrasi
- Agirhk Performans
- 1 ASELS ASELSAN ELEKTRONIK 18,49% -16%
1 2 BIMAS  BIMBIRLESIKMAGAZALAR 15,46% -3%
3 AKBNK AKBANK 11,30% -19%
i 4 TUPRS  TUPRASTURKIYE PETROL 10,30% 27%
0 5 THYAO TURKHAVA YOLLAR 8,46% 1%
6 YKBNK YAPIVE KREDI BANKASI 6,38% -23%
[ 1 7 KCHOL KOC HOLDING 6,34% -3%
MSCI Tiirkiye - 8 EREGL EREGLIDEMIRCELIKFABRI 6,33% 4%
9 ISCTR TURKIYE ISBANKASIC 6,09% -13%
L 110 10 TCELL TURKCELLILETISIMHIZMET 5,55% -8%
[ 11 SAHOL SABANCIHOLDING 530% -15%
_ 100
. - 105
MSCI Turkiye/MSCI GOP: " FTSE icin takvim:
[ - 22 Agustos 2026'da FTSE degisiklikleri aciklanacak. 18 Eylal 2026 kapanisi itibaryla Endeks
L 100 degisiklikleri ylrtrlige girecek.
"‘“ MSCI icin takvim:
'_95 =12 Agustos 2026"da degisiklikleri agiklayacak, 31 Agustos kapamsi itibanyla degisiklikler
i yurarluge girecek..
Mevcut durumda MSCI Tirkiye endeksinden cikis beklemiyoruz, bununla birlikte MSCI
I % Turkiye endeksinde ASTOR'un girme potansiyeli bulunuyor.. S6z konusu hesaplamanin
Ve Wl A W Temmuz ayt son 10 ginlik periyotta gergeklesecegin belirtetim.
Kaynak : LSEG Refinitive, Garanti BBVA Yatirm Kaynak : MSCI, Garanti BBVA Yatirm

 Turkiye’nin Bilgi Akis1 notunu Haziran ay1 ortasinda diisiiren MSCI, Kasim 2026 Endeks Gozden Gecirmesi’ne kadar
BIST’te yeterli, somut ve giivenilir ilerleme goriilmezse, MSCI Tiirkiye endeksine yonelik damisma siireci
baslatabilecegini duyurdu. BIST ve SPK, s6z konusu uyarilar oncesinde diizenlemelere (aciga satisi fiili dolasim)
baslamisti. Diizenlemelerin devami piyasada son donem olusan anomalilerin azalmasina katki saglayacaktir.

= BIST’in belirledigi yeni fiili dolasim oranlarimi MSCI ve FTSE’nin, hesaplamalarina dahil etme siirecini izleyecegiz.
S0z konusu kurumlar yeni fiili dolasim oranlarina gore aksiyon almasi halinde bir sonraki endeks degisimlerinde
MSCI Tiirkive endeksinden para cikisina neden olabilir.
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Piyasa Konsensusu Bazinda En Yuksek 12 Aylik Getiri Potansiyeline Sahip Sirketler
20.07.2026

12 Hedef Fiyat

Hisse Kodu Sirket ismi Son Fiyat Potansiyel Getiri (Piyasa) Katalist
Piyasa Garanti BBVA
OYAKC Oyak Cimento Fabrikalari 20.34 37.09 = 82% Daralan i¢ piyasaya karsin yiksek karlilik goranama (126 FVAOK marji: %22.3)
FROTO Ford Otomotiv Sanayi 82.70 145.65 148.50 76% Artan Uretim kapasitesi ve esnek tretim, stratejik is birlikleri ve yenilenen model portféyu, yuksek pazar payi ile rekabet avantaj
SAHOL Sabanci Holding 89.10 156.15 143.77 75% Enerji, banka ve sanayi istiraklerinin katkisiyla 2026'da NAD iskontosunun daralmasi
ULKER Ulker Biskuvi 97.40 168.01 172.46 72% Guclt operasyonel karlilik ve ihracat
GLRMK Gulermak Agir Sanayi Insaat 160.40 268.75 = 68% Devam eden metro ve demiryolu projeleriile gticlt backlog'un 2026 boyunca ciro gérunurligint desteklemesi
EKGYO* Emlak Konut 20.84 34.79 41.00 67% Guclt 2026 beklentileri (135mlir TL satis, 13.1mir TL net kar), enflasyona karsi koruma, olasi faiz indirimleriyle sektérde canlilik
TSKB TSKB 11.49 19.53 16.00 67% 2026'da kredi buytumesi sinirli olsa da guglu aktif ka.!ltes.l, yuk"sek sermaye yeuterllllgl ve komisyon gelirleriyle sektér ortalamasinin
Uzerinde 6zkaynak karliligi
TURSG* Turkiye Sigorta 6,65 11.00 11.00 66% Tarihi dusuk bilesik oran (1C26: 90%), yatirim portféytinde ivmelenme (1¢26: 80.5mlr TL)
OTKAR Otokar Otomotiv Ve Savunma 329.50 536.40 = 63% Savunma sanayi teslimatlarinin 2026'nin ikinci yarisinda hizlanmasi ve ihracatin toplam gelir icindeki payinin artmasi
TAVHL* TAV Havalimanlari Holding 270.75 435.40 44800 61% 2C26 yaz sezonuyla birlikte yolcu trafiginde ivmelenme ve A“Imat.l. b?§ta leak Uzere uluslararasi operasyonlarin katkisiyla gticlu
FAVOK bayumesi
ANSGR Anadolu Sigorta 27.86 44 .45 53.40 60% Yatirim portféyinde ivmelenme (1C26: 82.8mlr TL)
AKBNK* Akbank 67.05 104.66 124.60 56% Faiz indirimleriyle net faiz marjinin toparlanmasi ve yiksek siLr:séilyeterhhg sayesinde sektdrun en guclu kar artislarindan birini
MPARK MLP Saglik Hizmetleri 419.00 653.69 = 56% Saglik turizmi gelirleri, fiyat glincellemeleri ve ytuksek doluluk oranlari sayesinde 2026 boyunca ¢ift haneli operasyonel biylme
ISCTR Turkiye Is Bankasi 13.61 21.15 18.00 55% Dusuk PD/DD ¢arpani, istirak portféyu ve glcli sermaye yapisi
SOKM Sok Marketler Ticaret 52.45 80.80 71.00 54% Operasyonel marjlarda toparlanma ve yil genelinde enflasyon Uzeri satis blyumesi
MAVI Mavi Giyim Sanayi Ve Ticaret 40.76 62.65 53.50 54% ic tuketimde normallesmeye ragmen yurt disi blytme ve e-ticaret katkisiyla karlligin korunmasi
PGSUS Pegasus Hava Tasimaciligl 164.00 248.43 266.00 51% 2C26 yaz sezonunun glcli baslamasi, yuksek dis hat doluluk oranlari ve dusuk birim maliyet
KCHOL KOC Holding 200.90 304.12 295.00 51% Yapi Kredi, Tupras ve Ford Otosan istiraklerinden gelecek katkiyla NAD iskontosunun daralmasi
ARCLK Arcelik 98.20 148.56 130.00 51% Avrupa beyaz esya talebindeki toparlanmanin yilin ikinci yarisinda satis hacimlerine olumlu yansimasi ve marijlarin iyilesmesi
GARAN Garanti Bankas: 125.60 189.60 ) 51% Guclu sermaye yapisi ve sektortn Uzerinde 6zkaynak karllllg;s;aailer?ér;de faiz indirim strecinden en fazla faydalanabilecek bankalar
CIMSA Cimsa Cimento 50.10 74.91 = 50% Artan yurtdisi satis gelirleri, yuksek karlilik oranlari
TOASO Tofas Turk Otomobil Fabrikasi 303.25 449.94 428.00 48% Stellantis kaynakli yeni hafif ticari arac prOJeIerlrlln devreye girmesiyle 2026'nin ikinci yarisindan itibaren tretim ve
karllkta toparlanma
MGROS Migros Ticaret 645.50 95215 970.00 48% Reel birebir magaza btyumesi, coklu format yap|5|'y|a gen|§.lg|t mfjl§t?l’l Iqtlesh magaza sayisindakiistikrarh artis, online gida
perakendesinde sektérin dnculerinden olmasi
YKBNK* Yapi ve Kredi Bankasi 33.26 49.05 53.40 47% Faiz indirim dongusutyle birlikte marjlarda iyilesme ve dustk degerleme ¢arpanlari
ENJSA Enerjisa Enerji 103.80 148.64 = 43% istikrarli gelir yapisi ve enflasyona endeksli tarife mekanizmasi sayesinde 2026'da 6ngorulebilir kar biyumesi

Kaynak : Bloomberg, Garanti BBVA Yatirm

* Yukarida yer alan tabloda BIST sirketleri arasinda piyasa konsensiisiine gore en yiiksek 12 aylik getiri potansiyeline
sahip hisseleri siraliyoruz. Tablo aynm1 zamanda Garanti BBVA hedef fiyatlarini, temel yatirim katalistlerini ve analist
tavsiye dagilimim karsilastirmali olarak gostermektedir. Ozellikle giiclii operasyonel gorinum ile cazip degerlemeyi

birlikte sunan sirketlerin oniimiizdeki donemde pozitif ayrisabilecegini diisiiniiyoruz.

» *Garanti BBVA Yatirnm Arastirma Departmani Model Portfoyii’nde yer alan hisselerdir.
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YASAL UYARILAR

Bu rapordaki veri ve grafikler givenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.’nin gorusunu yansitmaktadir. Turkiye Garanti Bankasi BBVA
A.S.’nin bu rapordaki veri ve icerige iliskin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu bilgiler 1s1ginda
yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz ve Turkiye Garanti Bankasi BBVA
A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikc¢ca bu
raporlarin icerigi kismen ya da tamamen Ucuncu kisilerce hi¢cbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alint1 yapilamaz, kullanilamaz. Rapor gonderilen kisiye ozel ve munhasirdir. Ilave olarak, bu raporun gonderildigi
ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi llkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tim talep

ve dava haklarimiz saklidir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun "Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig"i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu : Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadir. 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 dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig”i Uyarinca Yapilacak Uyari: Size sundugumuz yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi
kapsaminda degildir. Bu tavsiyeler genel nitelikte olup, ozel olarak sizin mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olarak hazirlanmadi. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir

e-Trader
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