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Piyasa Özeti 

ABD piyasalarında Fed’in faizleri üst üste beşinci kez %3,50-%3,75 aralığında 
sabit tutmasına rağmen üç üyenin 25 baz puanlık artış istemesi ve Başkan 
Kevin Warsh’ın gelecek adımlara ilişkin net bir çerçeve sunmaması satışları 
hızlandırdı. Dow Jones %2,19 düşüşle 51.594,14, S&P 500 %1,52 kayıpla 7.316,15 
ve Nasdaq 100 %2,06 gerilemeyle 27.192,31 puandan kapandı; Nasdaq 100 
zirvesinden %11 gerileyerek düzeltme bölgesine girdi.  

Warsh’ın enflasyon hedefinde yumuşama olmadığını vurgulamasına karşın faiz 
artırımına ilişkin ölçütleri açıklamaması, faiz kanalı üzerinden 30 yıllık tahvil getirisini 
yaklaşık %5,23 ile 19 yılın zirvesine taşırken 30 yıllık mortgage faizi %6,76’ya 
yükseldi ve başvurular %6,40 azaldı.  

Avrupa’da Stoxx Europe 600 %0,29 düşüşle 645,01, Euro Stoxx 50 %0,65 kayıpla 
6.248,84, DAX %0,01 gerilemeyle 25.460,48 ve CAC 40 %0,60 düşüşle 8.408,27 
puandan kapanırken, FTSE 100 enerji şirketi Shell ve yazılım şirketi Sage Group 
öncülüğünde %0,34 yükselerek 10.908 puana çıktı.  

Diğer taraftan ABD-İran’ın karşılıklı yeni saldırıları, Trump’ın İran’a “çok sert bir 
darbe” indirileceği açıklaması, ABD’nin iki şirket, sekiz gemi ve bağlantılı sekiz 
şirkete yaptırımı ile Husilerin Kızıldeniz geçişlerinden ücret alma planı 
jeopolitik arz riskini artırdı; Brent önceki seansta yaklaşık %8 yükseldikten sonra 
sevkiyatın sürmesiyle bu sabah 88,50 USD’ye indi.  

Asya’da genel görünüm negatif; Samsung’un yarı iletken kârını 250 kat artırması 
hisseyi gün içinde %8,40’a kadar yükseltirken, yapay zeka altyapısı üreticisi Zhongji 
Innolight’ın zayıf halka arzı ve Çin’in ABD’nin robot ve güç invertörü yasağına 
misilleme uyarısı Çin teknoloji hisselerini baskıladı.  

ABD vadelileri yaklaşık %0,50 pozitif, Avrupa vadelileri yatay seyrederken DXY 
100,90, ABD 10 yıllık tahvil faizi %4,70 ve Japonya 10 yıllık tahvil faizi %2,805 
seviyesinde; VIX vadelilerinin son jeopolitik tırmanışa sınırlı tepki vermesi 
küresel risk algısının temkinli ancak panikten uzak olduğuna işaret ediyor. 

Yurt içerisinde ise İSO Başkanı Erdal Bahçıvan, ABD’nin Section 301 
kapsamında getirdiği %12,50 ilave verginin tekstil, hazır giyim ve konfeksiyon 
sektörlerinde toplam yükü %25-%30’a çıkarabileceğini belirterek ihracat 
rekabetçiliğine yönelik risklere dikkat çekti.  

Fitch ise yüksek TL faizleri ve yavaşlayan büyümenin varlık kalitesini zorladığını; 
bankaların çekirdek sermaye yeterlilik oranının %14,10’dan %11,50’ye gerilediğini, 
takipteki kredi oranının %3,10’dan %3,30’a yükseldiğini bildirdi. Bu görünüm 
bankacılık hisselerinde bilanço ve risk primi hassasiyetini artırdı.  

BIST 100 dün %1,36 düşüşle 13.502 puandan kapandı; bankacılık endeksi 
%3,17, sanayi endeksi %1,52 geriledi. Brent petrolün yükselişi rafineri şirketi 
Tüpraş’ın endekse pozitif katkısını desteklerken, Fitch değerlendirmesiyle örtüşen 
bankacılık satışları Akbank’ı en yüksek negatif katkı sağlayan hisseler arasına taşıdı. 

Teknik olarak bakıldığında endeksin 21, 50 ve 100 günlük ortalamaların altında 
kalması teknik momentumu zayıflatırken ana senaryoda 13.450, 13.350 ve 13.165  
destekleri, tepki hareketlerinde 13.590, 13.690,13.800 ve 100 günlük hareketli 
ortalamanın bulunduğu 13.900 dirençleri izlenecek. Buna karşın momentum 
göstergesinin tepki ihtimalini koruması, petrol fiyatlarının geri çekilmesi halinde enerji 
maliyetine duyarlı sanayi şirketleri ile seçici bilanço performansı gösteren hisselerde 
ayrışmaya alan bırakabilir. 

Günün Veri Gündemi: Türkiye’de saat 10:00’da haziran işsizlik oranı ve temmuz 
ekonomik güven endeksi, saat 14:00’te TCMB Para Politikası Kurulu toplantı özeti 
ile bankacılık sektörünün ilk altı aylık kümülatif kârı takip edilecek. Almanya’da ikinci 
çeyrek GSYH saat 11:00’de, temmuz tüketici enflasyonu saat 15:00’te; Euro Bölgesi 
ikinci çeyrek GSYH saat 12:00’de izlenecek. ABD’de ikinci çeyrek GSYH, haziran 
kişisel gelir ve harcamalar ile çekirdek PCE verileri saat 15:30’da takip edilecek; söz 
konusu veriler Fed’in büyüme ve enflasyon değerlendirmesinin piyasa 
tarafından yeniden fiyatlanması açısından önem taşıyor.  

Takvim tarafında Japonya Merkez Bankası’nın faiz kararı ve Çin’in imalat ile imalat 
dışı PMI verileri izlenecek ileri tarihli başlıklar arasında bulunuyor. Ayrıca Apple ve 
Amazon bilançoları, ABD-İran saldırıları, Trump’ın açıklamaları, İran yaptırımları, 
Kızıldeniz geçiş ücretlerine ilişkin Reuters haberi ve Çin’in olası karşı tedbirleri 
yakından takip edilecek.  

Genel Değerlendirme: Küresel fiyatlamanın ana ekseni, Fed’in faizi 
değiştirmemesine rağmen enflasyonla mücadelede izleyeceği yolun yeterince net 
bulunmaması ve bu iletişim boşluğunun uzun vadeli tahvil faizleri üzerinden finansal 
koşulları sıkılaştırmasıdır. Artan iskonto oranları yüksek değerlemeli teknoloji 
hisselerinde satış yaratırken Microsoft ve Samsung sonuçları, yapay zeka talebinin 
güçlü kaldığını; Meta fiyatlaması ise yatırımcıların sermaye harcamalarının gelir ve 
nakit akışına dönüşümünü daha yakından sorguladığını gösteriyor. Türkiye tarafında 
dış risk primindeki yükseliş, petrol maliyeti, Fitch’in bankacılık değerlendirmesi ve 
ABD’nin sanayi ürünlerine yönelik vergi kararı seçici yatırım davranışını 
güçlendiriyor. Buna karşın ABD vadeli endekslerindeki toparlanma ve Asya’daki yarı 
iletken alımları, sert satışların ardından kısa vadeli tepki arayışının sürdüğünü ortaya 
koyuyor; mevcut ortam geniş endeks pozisyonlarından çok bilanço görünürlüğü, 
düşük finansman ihtiyacı ve fiyatlama gücü yüksek şirketlerin öne çıkabileceği bir 
yapıya işaret ediyor. 

 

Sermaye Piyasaları - Kapanış Verileri 

Endeks Kapanış  Günlük (%) Haftalık % Aylık % Mn USD 

XU100 13.502 -1,36 -4,51 -4,81 3.565 

XU030 15.312 -1,19 -4,92 -6,79 2.745 

XUSIN 18.487 -1,52 -4,17 4,44 1.909 

XBANK 14.949 -3,17 -4,99 -16,68 792 

Dolar/TL 47,4137 0,05 0,32 1,62  
Gösterge 
Tahvil 41,99% -0,54 -1,47 4,85  

5 Yıllık CDS 240,62     

29/07/2026 kapanış verileri alınmıştır. 

 
En Yüksek Hacimliler (BIST - 100) 

Hisse Hacim (Mn TL) Değişim (%) 

THYAO 17.941 -1,80 

AKBNK 12.578 -3,80 

YKBNK 10.096 -2,75 

ASELS 8.358 -0,98 

TRALT 8.025 -4,91 

 

En Çok Yükselenler (BIST - 100) 
Hisse Hacim (Mn TL) Değişim (%) 

PASEU 1.203 9,45 

TOASO 1.249 2,84 

BSOKE 245 2,82 

EFOR 1.684 2,81 

GRSEL 346 2,69 

 

En Çok Düşenler (BIST - 100) 
Hisse Hacim (Mn TL) Değişim (%) 

SKBNK 69 -9,96 

AKSEN 870 -9,40 

SARKY 148 -6,30 

PSGYO 1.043 -5,88 

BRSAN 605 -5,30 

 

Ülke Endeks Adı Son 
Günlük  

% 
Haftalık 

% 
Aylık 

% 

ABD Dow 30 Vadeli 49.167 0,07 -0,591 -1,62 

ABD S&P 500 Vadeli 7.368 0,22 -1,06 -2,38 

ABD 
Nasdaq 100 
Vadeli 

27.446 0,38 -2,92 -10,05 

Almanya Dax Vadeli 25.475 -0,24 0,37 -6,49 

Çin 
Shanghai 
Composite 

3.828 0,40 0,37 -6,49 

Japonya Nikkei 225 62.101 1,09 -3,88 -11,36 

Güney Kore KOSPI 5.610 -1,40 -16,54 -34,12 

Hong Kong Hang Seng 25.799 -0,03 3,35 12,75 

Hindistan Sensex 77.697 0,05 2,15 1,59 

*Kaynak: Finnet - Matriks   
 
Araştırma İletişim Bilgileri 
+90 850 201 94 89 
 research@global.com.tr 
 www.global.com.tr 
Ağaoğlu My Newwork, Barbaros Mah.  
Ihlamur Bul. No: 3 89 K: 9,  
34746 Ataşehir / İstanbul – Türkiye 

http://www.global/


 
GÜNLÜK BÜLTEN 
 
Türkiye -  30 Temmuz 2026 

                                                                                                                                                                              2 

Global Menkul Değerler Araştırma Günlük Bülten 
 
 

 

 

2Ç26 Kar Açıklamaları 

(=) GARAN 2Ç26 sonuçlarını açıkladı… Garanti BBVA, 2Ç26'da yıllık %9 artış, çeyreklik bazda %8 azalışla 30,8 
mlr TL net kar açıkladı; açıklanan net kar, piyasa beklentisinin yaklaşık %9 üzerinde gerçekleşti. Böylece 1YY26 
kümülatif net karı yıllık %20 artışla 64,4 mlr TL'ye ulaştı. İlk yarıda ortalama özkaynak karlılığı %28, aktif karlılığı 
%2,7 seviyesinde gerçekleşti. Çeyreklik kardaki gerileme, ağırlıklı olarak marjdaki daralma ve artan kredi risk 
maliyetinden kaynaklandı. 
 
Detaylara bakıldığında, swap maliyeti dahil net faiz marjı çeyreklik 65bp gerileyerek %5,5 seviyesine indi; çekirdek 
marj ise %6,6'dan %5,8'e geriledi. TL kredi-mevduat faiz farkı, Mart ayında ortaya çıkan fonlama maliyeti baskısının 
2. çeyrekte belirginleşmesiyle %5,7'den %4,4 seviyesine daraldı. Kümülatif bazda swap dahil net faiz marjı ise 
yılbaşından bu yana 39bp iyileşerek %5,7 oldu. Yönetim, değerlemede kullanılan TÜFE varsayımını %23'ten %27'ye 
yukarı yönlü revize etti. 
 
Net ücret ve komisyon gelirleri çeyreklik %12, yıllık %39 artışla 1YY26'da 90,7 mlr TL'ye ulaştı; sigorta (+%65), 
portföy yönetimi & aracılık (+%79), ödeme sistemleri (+%36) ve para transferleri (+%35) öne çıkan kalemler oldu. 
Operasyonel giderler çeyreklik %1 gerilerken yıllık %45 artışla bütçeye paralel seyretti; komisyon/gider oranı %84, 
gider/gelir oranı %46 ile sektörün en iyi verimlilik seviyeleri korundu. 
 
Aktif kalitesi tarafında, takipteki kredi oranı %3,2'den %3,5 seviyesine yükseldi; bu artışta yeniden yapılandırma 
yönetmeliğinin sona ermesi ve teminatsız portföyden gelen girişler etkili oldu. Aşama 2 kredilerin brüt kredilere oranı 
%12'ye çıkarken, Aşama 2 karşılık oranı %7,2'ye geriledi. Kümülatif net kredi risk maliyeti (kur etkisi hariç) 231bp ile 
yıl sonu %2-2,5 hedef aralığının üst bandında seyretti. TL canlı kredi büyümesi çeyreklik %8 ile sektör üstü 
gerçekleşti. 
 
Sermaye yeterlilik rasyosu %15,9, çekirdek sermaye %11,9 seviyesinde olup 149 mlr TL'lik sermaye fazlası ile güçlü 
görünümünü korudu. YP likidite tamponu 6,1 mlr USD ile kısa vadeli dış borcun (~4,5 mlr USD) yaklaşık 1,4 katı 
seviyesinde bulunuyor; serbest fonların ortalama getirili aktiflere oranı %30 ile sektör ortalamasının üzerinde. 
Yönetim, makro tahminlerini güncelleyerek yıl sonu enflasyon beklentisini %28,5'ten %30'a, TCMB fonlama faizi 
beklentisini ise %35'ten %36'ya revize etti; bu çerçevede net faiz marjı (bütçe: ~75bp genişleme, gerçekleşen: +39bp 
YBB) ve özkaynak karlılığı hedeflerinde aşağı yönlü riskin sürdüğünü vurguladı. 
 
Güçlü komisyon gelirleri, sektör üstü TL kredi büyümesi ve sağlam sermaye tamponu bilanço dayanıklılığını 
desteklerken; çeyreklik kardaki gerileme, marjdaki daralma ve artan kredi risk maliyeti çeyreğin zayıf tarafını 
oluşturuyor. Sonuçları nötr değerlendiriyoruz. 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 
 

Hisse Son Fiyat Alım Aralığı* Satım Aralığı* Stoploss Beta

ENJSA 108,20 107,90 - 108,40 109,50 - 110,60 106,10 0,81

ODAS 8,84 8,81 - 8,86 8,95 - 9,04 8,67 1,15

CCOLA 91,45 91,30 - 91,55 92,50 - 93,40 89,65 0,78

AGHOL 35,00 34,94 - 35,04 35,40 - 35,76 34,30 1,03

*Kısa Vadeli
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(=) TSKB 2Ç26 sonuçlarını açıkladı… Türkiye Sınai Kalkınma Bankası, yılın ikinci çeyreğinde konsolide olmayan 
finansal tablolarına göre yıllık %13 düşüş, çeyreksel %3 artışla 2,95mlr TL net kâr açıkladı. Açıklanan net kâr, 2,95mlr 
TL'lik piyasa beklentisiyle uyumlu gerçekleşti. Net kâr içinde 400mn TL tutarında serbest karşılık çözümü yer 
almaktadır; bu kalem hariç bakıldığında çekirdek net kâr 2,55mlr TL seviyesinde gerçekleşti. Karşılıklarda çeyreksel 
normalleşmeye rağmen net kârın çeyreksel artışını koruması; belirgin artan ücret geliri, serbest karşılık çözümü ve 
güçlü iştirak gelirinden (çeyreksel +%190) destek buldu. 
  
TSKB'nin net faiz marjı %4,5 ile çeyreksel bazda yatay seyrederek 2026 yıl sonu beklentisiyle (~%4,5) uyumlu 
gerçekleşti; çekirdek faiz marjı %3,7'den %3,6'ya hafif gerilerken, TÜFE'ye endeksli menkul kıymet katkısı %0,8'den 
%0,9'a yükseldi. TÜFE varsayımı %28,7'ye revize edilerek yıl geneline toplam 480mn TL ek gelir etkisi yarattı. Net 
ücret ve komisyon gelirleri çeyreksel %62 artışla 204mn TL'ye ulaşırken (ilk yarıda yıllık %104), bir IPO danışmanlığı, 
erken kapama komisyonu ve TGF'ye yapılan ikinci yatırım öne çıkan kalemler oldu; yıl sonu hedefi (>%50) belirgin 
şekilde aşılıyor. Faaliyet giderleri ilk yarıda yıllık %46 artışla ortalama enflasyonun üzerinde seyreden yıl sonu 
hedefiyle uyumlu gerçekleşti. Özsermaye kârlılığı yıllıklandırılmış bazda %24,0 (toplam net gelir yıllıklandırıldığında 
~%25) seviyesinde gerçekleşerek yıl sonu hedefiyle (~%25) uyumlu ilerledi. 
  
Aktif kalitesi cephesinde karşılıklarda çeyreksel bir normalleşme yaşanmakla birlikte takipteki kredi oranı %2,2'den 
%2,1'e gerileyerek hedef seviyenin (~%2,5) altında sağlıklı seyretti. Kur etkisinden arındırılmış net kredi risk maliyeti 
34bp ile yıl sonu beklentisinin (~50bp) altında kaldı. Toplam karşılık oranı %4,2 seviyesinde korunurken, 2. Aşama 
kredilerinin %86'sı ve takipteki kredilerin %28'i yeniden yapılandırıldı; 2Ç26'da 400mn TL'lik serbest karşılık 
çözümünün ardından kalan serbest karşılık stoku 400mn TL düzeyindedir. Kur etkisinden arındırılmış kredi büyümesi 
yılbaşından bu yana %7,7 ile önden yüklemeli gerçekleşerek "düşük çift hane" yıl sonu hedefiyle uyumlu ilerledi; 
1,3mlr USD tutarında uzun vadeli kullandırım büyümeyi destekledi. Sermaye yeterlilik oranı %19,0 ve ana sermaye 
yeterlilik oranı %17,9 ile yıl sonu hedefleriyle (~%19,0 / ~%18,0) uyumlu, güçlü tamponlarla seyretti. Fonlama 
tarafında ilk yarıda AFD, IBRD ve JBIC ile imzalanan ~900mn USD'lik anlaşmalara Temmuz ayında gerçekleştirilen 
300mn USD'lik Eurobond ihracı ve sendikasyon yenilemesi eklenerek toplam fonlama Temmuz itibarıyla 1,6mlr 
USD'yi aştı. 
  
Önden yüklemeli kredi büyümesi, takipteki kredi oranındaki iyileşme, güçlü ücret geliri üretimi, iştirak 
gelirlerinin desteği ve sağlam sermaye/fonlama görünümü bankanın yıl sonu hedeflerine ulaşma 
performansını desteklerken, piyasa beklentisiyle uyumlu gelen sonuçları genel olarak nötr 
değerlendiriyoruz. 
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(=) TOASO, 2Ç26 finansal sonuçları piyasa beklentisiyle büyük ölçüde uyumlu, beklentinin %1 üzerinde 
3,1mlr TL net kar açıkladı… Şirketin satış gelirleri yıllık %9 (çeyreksel %5) artış ile 100,0mlr TL seviyesinde 
gerçekleşti. Toplam satış adetleri yıllık %26 artışla 108.895 adede ulaştı; yurt içi satışlar 75.979 adet ile Stellantis 
baz etkisinin normalleşmesiyle yıllık sınırlı büyüme kaydederken, yurt dışı satışlar K0 (Scudo) ihracatı ile 22.913 
adede yükselmiştir (1Ç26: 16.466 adet, çeyreksel +%39). 
 
Toplam üretim 2Ç26'da yıllık %24,3 artışla 40.769 adede ulaşırken, K0 üretimi 14.503 adetten 26.536 adede 
yükselmiş (+%83), Egea'nın kademeli üretim sonlandırması sürecinde üretimi 18.292'den 14.233 adede gerilemiştir 
(-%22). K9 (Yeni Doblo) tarafında bu çeyrekte 36 adetlik pilot üretim başlamış olup seri üretimin 3Ç26'da devreye 
alınması beklenmektedir. Ayrıca Haziran 2026'da Bursa tesisinde fiili yıllık üretim kapasitesi 50.000 adet artırılarak 
500.000 adede yükseltilmiştir. 
 
Brüt kar marjı 2Ç26'da yıllık 1,2 puan, çeyreksel 1,1 puan gerileyerek %5,5 seviyesinde gerçekleşmiştir (2Ç25: %6,7, 
1Ç26: %6,5). Marjdaki erimede; Stellantis-Türkiye konsolidasyonu sonrası düşük marjlı ithal araç dağıtım kanalının 
satış karmasındaki payının artması (2Ç26 SMM içinde satılan ticari mal maliyeti ~60,5mlr TL) ile garanti (yıllık +%20, 
1,5mlr TL) ve pazarlama giderlerindeki (yıllık +%20, 4,6mlr TL) artış belirleyici olmuştur; 1Ç26'daki cost-plus ihracat 
kaynaklı marj desteğinin yerini bu çeyrekte dağıtım karması kaynaklı seyrelme almıştır. FAVÖK yıllık %33 (çeyreksel 
%14) daralarak 2,2mlr TL'ye, FAVÖK marjı %2,2'ye gerilemiştir (2Ç25: %3,6, 1Ç26: %2,7). Buna karşın faaliyet karı, 
2Ç25'teki 345mn TL'den 2Ç26'da 1,1mlr TL'ye yükselerek faaliyet kar marjını %0,4'ten %1,1'e taşımıştır; iyileşmede 
ticari faaliyetlerden diğer gider (kur farkı) yükünün gerilemesi etkili olmuştur. Net kar tarafında; net parasal pozisyon 
kazancının yıllık 203mn TL'den 1,2mlr TL'ye yükselmesi ve faaliyet karlılığındaki artış, verginin gelirden gidere 
dönmesine (2Ç26: 283mn TL gider; 2Ç25: 378mn TL gelir) rağmen net karın yıllık %34 artışla 3,1mlr TL'ye 
ulaşmasını sağlamıştır. Öte yandan net borç yıllık %141 (çeyreksel %23) artışla 59,1mlr TL'ye, net borç/FAVÖK ise 
5,1x seviyesine yükselmiştir; artışta ithal araç stok/yoldaki mal birikimi (yoldaki mallar 3,8mlr TL'den 23,3mlr TL'ye) 
ile K9 yatırım finansmanı (275,7mn EUR ECA kredisi) etkili olmuştur. 
 
2026 öngörülerinde bir önceki revizyonun ardından ilave ayarlamalar yapılmıştır. Tofaş yurt içi satış beklentisi 320-
350K adetten 300-320K adete çekilirken, ihracat hedefi 70-80K adetten 75-85K adete yeniden yukarı revize edilmiştir. 
Yurt içi hafif araç pazar tahmini (1,2-1,3mn adet), üretim hedefi (145-155K adet), yatırım harcaması beklentisi (250mn 
EUR) ve PBT marjı hedefleri (2026T: %3-4, 2028T: %5-7) korunmuştur. Revizyon, 1Ç26'da olduğu gibi yurt içi talep 
zayıflığının ihracat gücüyle dengelenmesi şeklinde okunabilir. 
 
Net karın beklentiyle uyumlu gelmesi, faaliyet karlılığının yıllık iyileşmesi, K0 ihracat ramp-up'ının sürmesi, 
ihracat hedefinin yukarı çekilmesi ve kapasitenin 500K adede yükseltilmesi olumlu; buna karşın brüt ve 
FAVÖK marjlarındaki yıllık/çeyreksel daralma, net borç ve kaldıraç rasyolarındaki (net borç/FAVÖK 5,1x) 
artış, yurt içi satış beklentisindeki yeni aşağı revizyon ve net karda parasal kazanç etkisi sınırlayıcı 
unsurlardır. Sonuçları genel hatlarıyla nötr değerlendiriyoruz. 
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(=) ARCLK 2Ç26 finansal sonuçlarında 3,4mlr TL net kar açıkladı… Şirketin satış gelirleri yıllık bazda %12 
azalarak 141,3mlr TL oldu. Brüt kar yıllık %9 gerileyerek 41,5mlr TL'ye indi; ancak brüt kâr marjında 0,9 puanlık 
iyileşme sağlandı (%29,3). FAVÖK, maaşlar üzerindeki enflasyonist baskı ve OPEX marjındaki zorlu seyir nedeniyle 
yıllık %37 gerileyerek 5,9mlr TL olarak gerçekleşirken, FAVÖK marjı yıllık 1,7 puan düşüşle %4,1'e geriledi 
(düzeltilmiş FAVÖK marjı 0,7 puan düşüşle %5,2). Şirketin düzeltilmiş net borç miktarı 187,5mlr TL'ye (4Ç25: 
162,6mlr TL) yükselirken, Kaldıraç oranı 5,22x seviyesine çıktı (4Ç25: 4,50x). Şirket, Whirlpool işlemine ilişkin tek 
seferlik gelirlerin ve net parasal pozisyon kazancının katkısıyla 3,4mlr TL net kar açıklamıştır. 

• Sektörel görünüm olarak, 2Ç26'da Türkiye beyaz eşya pazarı geçen yılın aynı dönemine kıyasla adetsel 
bazda yatay seyrederken, Arçelik hacim ve pazar payı artışlarının desteğiyle %13 büyüyerek pazarın 
üzerinde performans göstermiştir. 

• Ocak–Mayıs 2026 döneminde Batı Avrupa beyaz eşya pazarı adetsel bazda %1,5 büyüme kaydetmiştir. 
Büyük Britanya, Fransa, İtalya, İspanya, Portekiz ve Hollanda'da büyüme görülürken; Almanya, Belçika ve 
Avusturya zayıf seyrini sürdürmüştür. Beko, aynı dönemde Batı Avrupa'da pazar liderliği konumunu 
korumuştur. 

• Doğu Avrupa'da 2026 yılbaşından bu yana hacim büyümesi adetsel bazda yaklaşık %0,8 ile sınırlı kalmış; 
Romanya %8,8 daralırken Ukrayna %1,2 ile ılımlı büyümeye geçmiştir. Beko, bölgede pazar liderliği 
konumunu sürdürmüştür. 

• Arçelik Grubu, Defy markası ile Güney Afrika'daki pazar liderliğini sürdürmüştür. 

Şirket, 2026 yılı beklentilerinde revizyona gitmiştir; Türkiye hasılatının TL bazında ve uluslararası hasılatın YP 
bazında ilk beklentideki yatay/büyüme senaryosu, güncel beklentide tek haneli düşüşe çekilmiştir. Düzeltilmiş FAVÖK 
marjı %6,25–6,50 aralığında hedeflenmeye devam ederken, yatırım harcamaları yaklaşık 250mn EUR olarak 
planlanmaktadır. 

ARCLK'nin 2. çeyrek finansallarında brüt kar marjındaki yıllık iyileşmeye karşın, FAVÖK marjındaki belirgin 
gerileme, kaldıraç oranındaki yükseliş ve net kardaki iyileşmenin büyük ölçüde tek seferlik gelirlerden 
kaynaklanması nedeniyle sonuçları nötr olarak değerlendiriyoruz. 
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(=/+) CWENE 2Ç26 sonuçlarında 501mn TL net kar açıkladı… Şirketin satış gelirleri 2Ç26’da yıllık %9 artarak 

4,5mlr TL’ye ulaştı, güçlü seyreden 1Ç26'nın ardından çeyreksel bazda %3 geriledi. Yurtiçi satışlar yıllık %5,7 

artarken, yurtdışı satışlar %118 ile güçlü büyümesini sürdürdü; ancak ihracat, olağanüstü bir çeyrek olan 1Ç26'ya 

kıyasla çeyreksel bazda normalleşerek toplam ciroyu aşağı çekti. FAVÖK yıllık %133 gibi güçlü bir artışla 1,03mlr 

TL'ye yükselirken çeyreksel bazda %1 ile yatay kaldı; 2025 yılında devreye alınan hücre hattı, alüminyum çerçeve 

ve batarya depolama tesislerine dayalı dikey entegrasyonun katkısıyla FAVÖK marjı yıllık 12,2 puan iyileşerek 

%22,9'a yükseldi çeyreksel bazda da 0,9 puanlık bir iyileşme kaydetti. Buna karşılık 768mn TL'lik finansman gideri 

ile esas faaliyetlerdeki net kur farkı giderleri operasyonel kârlılığı baskılamış; 327mn TL'lik net parasal pozisyon 

kazancına rağmen Şirket 103mn TL vergi öncesi zarar kaydetmiş, 501mn TL'lik net kâr büyük ölçüde 606mn TL'lik 

ertelenmiş vergi gelirinden kaynaklanmıştır. Net kâr yıllık %76 artarken, güçlü 1Ç26'ya kıyasla çeyreksel bazda 

gerilemiştir. Net Borç çeyreksel %9 artışla 9,43mlr TL'ye yükselse de, Net Borç/FAVÖK oranı 2,0x ile (1Ç26: 2,1x; 

2Ç25: 2,4x) yatırım dönemine karşın yönetilebilir seviyesini korumuştur. Dönem sonrası gelişmelerde, 28 Temmuz 

2026 tarihli Olağan Genel Kurul'da 571,7mn TL tutarında bedelsiz kâr payı dağıtımına karar verilmiş; ayrıca Temmuz 

ayında ana ortak tarafından Şirket'e 296,9mn TL sermaye avansı aktarılmıştır. FAVÖK marjındaki belirgin iyileşme 

ve yönetilebilir kaldıraç olumlu olmakla birlikte, net kârın ertelenmiş vergi kaynaklı olması ve dönemin vergi öncesi 

zararla kapanması nedeniyle sonuçları sınırlı olumlu değerlendiriyoruz. 

 

 

Kredi Derecelendirme Kuruluşları  

(=) TUPRS, Moody’s Periyodik İncelemede Ba2 Notunu ve Durağan Görünümü Korudu... Moody’s Ratings, 

herhangi bir kredi notu aksiyonu içermeyen periyodik incelemesinde Tüpraş’ın Ba2 kurumsal kredi notu ile durağan 

görünümünün değişmediğini açıkladı. Şirketin Türkiye rafinaj pazarındaki lider konumu, 9,5 seviyesindeki Nelson 

Kompleksite Endeksi, %83 beyaz ürün ve %56 orta distilat verimi, yapısal dizel açığının desteklediği iç pazar 

dinamikleri ve brüt borç/FAVÖK oranının 1,0x’in altında kalacağı beklentisi kredi profilini destekliyor. Mart 2026 

itibarıyla net nakit pozisyonu ve 115mlr TL (2.6mlr USD) serbest nakdi güçlü likiditeye işaret ederken yurt içi varlık 

yoğunlaşması, rafinaj marjlarının döngüselliği, işletme sermayesi oynaklığı ve enerji dönüşümünün gerektireceği 

yatırımlar başlıca riskler olarak öne çıkıyor. Moody’s’in skor kartı Baa2 seviyesine işaret etmesine karşın Tüpraş’ın 

Ba2 notu, Türkiye’nin Ba3 ülke notunun oluşturduğu tavan nedeniyle üç kademe aşağıda bulunuyor. Yeni bir not 

aksiyonu içermemesi nedeniyle haberi nötr değerlendiriyoruz. 
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Şirket Haberleri  

(=/+) ARMGD, Kazakistan’da İki Şirket Kuracak ve 760bin USD’lik Atıksu Tesisini Devreye Aldı... Armada Gıda, 
Kazakistan’da faaliyet göstermek üzere 500bin KZT sermayeli Mergen Kazakhstan Limited şirketini kurma kararı 
aldı. Şirket, yeni kurulacak ortaklığın sermayesinin tamamına sahip olacak. 

Armada Gıda ayrıca Kazakistan’da 500bin KZT sermayeyle kurulacak Agrost Limited şirketinin sermayesinin 
%50’sini taahhüt edecek. Her iki şirketin faaliyet alanı ve finansal hedeflerine ilişkin detaylar henüz açıklanmadı. 

Şirket, yaklaşık 760bin USD yatırımla biyolojik atıksu arıtma tesisini devreye aldı. Tesiste atıksuların arıtılması, 
süreçte ortaya çıkan biyogazın enerji üretiminde kullanılması, enerji verimliliğinin artırılması ve karbon emisyonlarının 
azaltılması hedefleniyor. Kazakistan’daki yapılanmaların erken aşamada olmasına ve finansal hedeflerin 
açıklanmamasına karşın coğrafi büyüme potansiyeli ile atıksu tesisinin maliyet ve sürdürülebilirlik katkısı nedeniyle 
gelişmeleri birlikte sınırlı olumlu değerlendiriyoruz. 

(=/+) BETAE, 13.5mn TL’lik Seyhan 1 HES Sözleşmesini İmzaladı... Beta Enerji, EÜAŞ Hidrolik Santrallar Daire 
Başkanlığı Adana ve Yöresi HES İşletme Müdürlüğü ile Seyhan 1 HES İç İhtiyaç Harici Besleme Sisteminin Kurulması 
işi için KDV hariç 13.5mn TL tutarında sözleşme imzaladı. Sözleşme bedeli şirketin son açıklanan yıllık brüt satış 
hasılatının %1,92’sine karşılık geliyor. İhale sürecinin sözleşme imzasıyla kesinleşmesi ve sağlayacağı gelir katkısı 
nedeniyle haberi sınırlı olumlu değerlendiriyoruz. 

(=/+) CLEBI, Endonezya’daki Bağlı Ortaklıklarına 2.2mn USD Sermaye Aktaracak... Çelebi Hava Servisi, 
Endonezya’daki havalimanı yatırımlarının finansmanı amacıyla %99 pay sahibi olduğu PT Celebi Aviation Indonesia 
ve PT Prathita Titiannusantara’nın sermaye artırımlarına toplam yaklaşık 2.2mn USD ile katılma kararı aldı. İşlemler 
sonrasında şirketin her iki ortaklıktaki %99 payı korunacak. Yatırım tutarının sınırlı olmasına karşın Endonezya’daki 
büyüme planlarını desteklemesi nedeniyle haberi sınırlı olumlu değerlendiriyoruz. 

(+) CVKMD, Trafigura’dan 69.98mn USD’lik Ön Ödeme Tutarını Tahsil Etti... CVK Maden, Trafigura ile imzaladığı 
70mn USD tutarındaki ön ödeme sözleşmesi kapsamında masraflar düşüldükten sonra net 69.98mn USD, yaklaşık 
3.31mlr TL, nakit girişinin şirket hesaplarına gerçekleştiğini açıkladı. Kaynak Sarıalan Altın, Yenipazar Polimetalik 
Maden ve krom operasyonlarının yatırım harcamaları ile genel kurumsal ihtiyaçlarda kullanılacak; geri ödeme ise 
Trafigura’ya yapılacak ürün teslimatlarından mahsup edilecek. Finansman sürecinin nakit tahsilatıyla tamamlanarak 
yatırım ve likidite görünümünü güçlendirmesi nedeniyle haberi olumlu değerlendiriyoruz. 

(=/+) OZATD, 2.3mn USD’lik Üç Gemi Bakım ve Onarım Sözleşmesi İmzaladı... Özata Denizcilik, yurt dışında 
yerleşik üç şirketle üç geminin tamir, bakım ve onarımına yönelik toplam 2.3mn USD, yaklaşık 109mn TL, tutarında 
sözleşme imzaladı. İşlerin 2026 yılı iş hacmine ve finansal sonuçlarına katkı sağlaması bekleniyor. Sözleşmeler in 
gelir katkısı nedeniyle haberi sınırlı olumlu değerlendiriyoruz. 

(=/+) YEOTK, Çad’da 9.76mn USD’lik Şebeke Dijitalizasyon Sözleşmesi İmzaladı... YEO Teknoloji’nin yerel 
ortağıyla kurduğu konsorsiyum, Çad Ulusal Elektrik Şirketi TchadElec ile Dünya Bankası finansmanlı N’Djamena 
Elektrik Dağıtım Şebekesi Dijitalizasyon Projesi kapsamında 9.76mn USD tutarında sözleşme imzaladı. Proje; 
ADMS, SCADA ve telekomünikasyon sistemlerinin kurulmasını, 63 yüksek ve orta gerilim trafo merkezi ile kritik 
şebeke varlıklarının merkezi izleme ve kontrol altyapısına entegrasyonunu kapsıyor. Uluslararası iş hacmi ve 
Afrika’daki şebeke otomasyonu referanslarına sağlayacağı katkı nedeniyle haberi sınırlı olumlu değerlendiriyoruz. 

(=/+) YKBNK, 300mn USD ve 100mn EUR Tutarında Uzun Vadeli Finansman Sağladı... Yapı Kredi, iki farklı 
yatırımcıyla havale akımlarına dayalı gelecekteki nakit akışı işlemleri kapsamında 10-12 yıl vadeli toplam 300mn 
USD ve 100mn EUR tutarında finansman sağladı. Uzun vadeli ve çeşitlendirilmiş fonlama yapısının bankanın likidite 
ve vade profilini desteklemesi nedeniyle haberi sınırlı olumlu değerlendiriyoruz. 
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Temettü/Sermaye Hareketleri   

(=) YEOTK, %133,8 Oranındaki Bedelsiz Sermaye Artırımını 31 Temmuz’da Başlatacak... YEO Teknoloji, 

çıkarılmış sermayesini 475mn TL artırarak 355mn TL’den 830mn TL’ye yükseltecek %133,8 oranındaki bedelsiz 

sermaye artırımında hak kullanım başlangıç tarihini 31 Temmuz 2026 olarak belirledi. Artışın 266.4mn TL’si iç 

kaynaklardan, 208.6mn TL’si ise 2025 yılı karından karşılanacak. Açıklama daha önce SPK onayı alınan sürecin 

teknik devamı olduğundan haberi nötr değerlendiriyoruz. 
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BİST-100 DESTEK DİRENÇ TABLOSU 

Hisse 3. Destek 2.Destek 1.Destek Pivot 1. Direnç 2. Direnç 3. Direnç 

AEFES 20,29 20,97 21,23 21,65 21,91 22,33 23,01 

AGHOL 32,85 33,83 34,41 34,81 35,39 35,79 36,77 

AKBNK 57,28 60,73 62,02 64,18 65,47 67,63 71,08 

AKSA 11,44 11,86 12,00 12,28 12,42 12,70 13,12 

AKSEN 78,43 89,48 93,17 100,53 104,22 111,58 122,63 

ALARK 93,87 97,97 99,73 102,07 103,83 106,17 110,27 

ALTNY 14,72 15,16 15,30 15,60 15,74 16,04 16,48 

ANSGR 24,33 25,59 26,29 26,85 27,55 28,11 29,37 

ARCLK 93,22 95,92 97,13 98,62 99,83 101,32 104,02 

ASELS 334,92 345,67 350,08 356,42 360,83 367,17 377,92 

ASTOR 256,17 267,67 272,83 279,17 284,33 290,67 302,17 

BALSU 12,02 13,36 13,80 14,70 15,14 16,04 17,38 

BIMAS 368,67 378,17 382,33 387,67 391,83 397,17 406,67 

BRSAN 484,33 515,33 525,67 546,33 556,67 577,33 608,33 

BRYAT 1582,00 1652,00 1676,00 1722,00 1746,00 1792,00 1862,00 

BSOKE 29,19 32,03 33,51 34,87 36,35 37,71 40,55 

BTCIM 4,70 4,92 5,00 5,14 5,22 5,36 5,58 

CANTE 1,14 1,18 1,19 1,22 1,23 1,26 1,30 

CCOLA 85,63 88,68 90,07 91,73 93,12 94,78 97,83 

CIMSA 44,85 46,07 46,65 47,29 47,87 48,51 49,73 

CVKMD 31,45 34,13 35,21 36,81 37,89 39,49 42,17 

CWENE 31,75 34,47 35,37 37,19 38,09 39,91 42,63 

DAPGM 8,20 8,73 8,93 9,26 9,46 9,79 10,32 

DOAS 174,03 178,43 180,17 182,83 184,57 187,23 191,63 

DOHOL 20,13 20,71 20,97 21,29 21,55 21,87 22,45 

DSTKF 1301,67 1555,67 1685,33 1809,67 1939,33 2063,67 2317,67 

ECILC 62,87 65,62 66,73 68,37 69,48 71,12 73,87 

EFOR 19,51 20,35 20,77 21,19 21,61 22,03 22,87 

EKGYO 17,33 17,70 17,84 18,07 18,21 18,44 18,81 

ENERY 8,87 9,09 9,16 9,31 9,38 9,53 9,75 

ENJSA 101,33 104,93 106,57 108,53 110,17 112,13 115,73 

ENKAI 82,50 85,35 86,45 88,20 89,30 91,05 93,90 

EREGL 40,62 42,04 42,60 43,46 44,02 44,88 46,30 

EUPWR 76,48 81,23 83,17 85,98 87,92 90,73 95,48 

EUREN 3,70 3,79 3,82 3,88 3,91 3,97 4,06 

FENER 3,00 3,05 3,07 3,10 3,12 3,15 3,20 

FROTO 72,27 74,47 75,28 76,67 77,48 78,87 81,07 

GARAN 118,00 122,30 124,30 126,60 128,60 130,90 135,20 

GENIL 8,45 8,83 9,03 9,21 9,41 9,59 9,97 

GESAN 66,62 70,07 71,88 73,52 75,33 76,97 80,42 

GLRMK 145,97 149,77 151,03 153,57 154,83 157,37 161,17 

GRSEL 312,83 335,83 349,42 358,83 372,42 381,83 404,83 

GRTHO 230,67 241,17 246,83 251,67 257,33 262,17 272,67 

GSRAY 0,96 0,98 0,98 1,00 1,00 1,02 1,04 

GUBRF 362,50 384,00 391,50 405,50 413,00 427,00 448,50 

HALKB 32,79 34,45 35,25 36,11 36,91 37,77 39,43 

HEKTS 2,64 2,74 2,78 2,84 2,88 2,94 3,04 

ISCTR 11,17 11,83 12,06 12,49 12,72 13,15 13,81 
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BİST-100 DESTEK DİRENÇ TABLOSU 

Hisse 3. Destek 2.Destek 1.Destek Pivot 1. Direnç 2. Direnç 3. Direnç 

ISMEN 32,53 33,77 34,21 35,01 35,45 36,25 37,49 

IZENR 6,77 7,91 8,34 9,05 9,48 10,19 11,33 

KCHOL 180,43 187,93 190,77 195,43 198,27 202,93 210,43 

KLRHO 69,70 73,05 74,40 76,40 77,75 79,75 83,10 

KONTR 2,72 3,55 4,11 4,38 4,94 5,21 6,04 

KRDMD 39,12 40,60 41,22 42,08 42,70 43,56 45,04 

KTLEV 139,79 147,32 151,66 154,84 159,18 162,37 169,89 

KUYAS 61,87 65,20 67,12 68,53 70,45 71,86 75,19 

MAGEN 34,16 36,03 36,67 37,89 38,53 39,75 41,61 

MAVI 36,91 37,83 38,15 38,75 39,07 39,67 40,59 

MGROS 584,17 606,17 617,33 628,17 639,33 650,17 672,17 

MIATK 28,45 30,19 30,85 31,93 32,59 33,67 35,41 

MPARK 380,50 390,75 397,25 401,00 407,50 411,25 421,50 

OBAMS 4,52 4,75 4,82 4,98 5,05 5,21 5,44 

ODAS 8,11 8,46 8,65 8,81 9,00 9,16 9,51 

OTKAR 279,67 292,92 297,83 306,17 311,08 319,42 332,67 

OYAKC 19,69 20,31 20,61 20,93 21,23 21,55 22,17 

PAHOL 1,26 1,31 1,32 1,36 1,37 1,41 1,46 

PASEU 106,57 120,47 129,73 134,37 143,63 148,27 162,17 

PATEK 17,13 18,30 18,74 19,47 19,91 20,64 21,81 

PETKM 18,61 19,37 19,66 20,13 20,42 20,89 21,65 

PGSUS 142,93 149,33 151,47 155,73 157,87 162,13 168,53 

PSGYO 3,15 3,37 3,45 3,59 3,67 3,81 4,03 

QUAGR 3,21 3,38 3,44 3,55 3,61 3,72 3,89 

RALYH 197,43 220,93 229,87 244,43 253,37 267,93 291,43 

REEDR 6,21 6,42 6,52 6,63 6,73 6,84 7,05 

SAHOL 77,88 81,83 83,32 85,78 87,27 89,73 93,68 

SARKY 20,57 22,15 22,69 23,73 24,27 25,31 26,89 

SASA 2,25 2,37 2,41 2,49 2,53 2,61 2,73 

SISE 39,54 40,84 41,34 42,14 42,64 43,44 44,74 

SKBNK 7,16 8,02 8,30 8,88 9,16 9,74 10,59 

SOKM 48,45 50,45 51,50 52,45 53,50 54,45 56,45 

TABGD 225,40 230,50 233,10 235,60 238,20 240,70 245,80 

TAVHL 253,75 262,75 267,25 271,75 276,25 280,75 289,75 

TCELL 98,10 99,80 100,60 101,50 102,30 103,20 104,90 

THYAO 298,50 306,25 309,75 314,00 317,50 321,75 329,50 

TKFEN 143,33 146,73 147,87 150,13 151,27 153,53 156,93 

TOASO 245,50 256,75 264,25 268,00 275,50 279,25 290,50 

TRALT 39,35 42,15 43,17 44,95 45,97 47,75 50,55 

TRENJ 83,85 88,30 89,85 92,75 94,30 97,20 101,65 

TRMET 112,00 119,80 122,40 127,60 130,20 135,40 143,20 

TSKB 10,10 10,54 10,69 10,98 11,13 11,42 11,86 

TTKOM 47,82 49,72 50,48 51,62 52,38 53,52 55,42 

TUKAS 1,82 1,91 1,95 2,00 2,04 2,09 2,18 

TUPRS 273,42 284,92 291,33 296,42 302,83 307,92 319,42 

TUREX 6,40 6,65 6,76 6,90 7,01 7,15 7,40 

TURSG 5,89 6,08 6,17 6,27 6,36 6,46 6,65 

ULKER 83,55 86,25 87,35 88,95 90,05 91,65 94,35 

VAKBN 26,62 28,06 28,58 29,50 30,02 30,94 32,38 

VESTL 21,42 22,76 23,26 24,10 24,60 25,44 26,78 

YKBNK 28,98 30,64 31,24 32,30 32,90 33,96 35,62 

ZOREN 2,17 2,30 2,35 2,43 2,48 2,56 2,69 
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ÇEKİNCE 

Bu yayında yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir, Yatırım danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, 

mevduat kabul etmeyen bankalar ile müşteri arasında imzalanacak yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır, Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, 

yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmaktadır, Bu görüşler 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 yayında yer alan bilgiler, güvenilir olduğuna inanılan 

halka açık kaynaklardan elde edilmiş olup bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliğinden ve ticari amaçlı işlemlerde kullanılmasından doğabilecek zararlardan Global 

Menkul Değerler A,Ş, hiçbir şekilde sorumluluk kabul etmemektedir, Bu yayında yer alan görüş ve düşüncelerin Global Menkul Değerler A,Ş, yönetimi için hiçbir 

bağlayıcılığı yoktur, Global Menkul Değerler A,Ş, yayında adı geçen şirketlerin menkul kıymetini portföyünde bulundurabilir ve/veya bu şirketlere danışmanlık hizmeti 

verebilir, © 2026 Global Menkul Değerler A,Ş, 


