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“ Faiz indirim déngiisii, hisse senetleri igin olumlu zemin hazirliyor

2025 yilinda TCMB'nin politika faizini yil sonuna kadar %30 seviyesine indirerek toplamda 1.750 baz
puanlik bir faiz indirimi gerceklestirmesini bekliyoruz. Tirk Hisse senetleri, ge¢mis faiz indirim
dongilerinde giigli dolar bazl getiri saglayarak gelisen piyasalardaki rakiplerini geride birakmistir. Ancak,
enflasyonu distrmek her zaman zorlu bir siireci beraberinde getirdiginden toparlanma siirecinin kolay
olmayacagini distinlyoruz. Ayrica, Trump’in enflasyonist giimrik tarifesi tehditleri, gelismekte olan
piyasalar icin bir tehdit unsuru yaratmaktadir. Bununla birlikte, Tiirkiye, gelisen piyasalar arasinda yabanci
yatirimcilarin ilgisini ¢cekebilecek benzersiz bir yatirim hikayesi sunuyor ve Tiirk hisse senetlerinde goreceli
olarak duslik pozisyonda olan yatirimcilar icin cazip bir secenek haline geliyor. Enflasyondaki diislisiin
etkisiyle faiz indirim donglisiiniin 2026’da da devam etmesini bekliyoruz. Bu siirecin, Turkiye’nin risk
primini daha da duslrerek hisse degerlemelerine olumlu yansiyacagini 6ngoriiyoruz. Begendigimiz
hisseler arasinda Ford Otosan, Garanti Bankasi, GalataWind, Kog Holding, Migros, Sabanci Holding,
Turkcell, Tiirk Havayollari, TSKB, ve Tiirkiye Sigorta yer aliyor.

“ 2025 yilinda giiglii bir net kar artisi 5ngoriiyoruz

2024'teki zayif performansin ardindan, 2025 yilinda sirket karliliklarinin 6nemli 6lglide iyilesmesini
bekliyoruz. Bankacilik sektori, marjlardaki iyilesme sayesinde gliclii bir kar artisi saglayacaktir (+%82 yillik
bazda nominal). Faiz oranlarindaki diistsle birlikte artmasi beklenen tiiketici talebi ise finans disi
sirketlerin enflasyona gore dizeltilmis kar bliyiimesini destekleyecektir (+%74 yillik bazda enflasyona
gore diizeltilmis).Bununla birlikte, iyilesmenin biylk kisminin ekonomik faaliyetin ivme kazandigi 2025'in
ikinci yarisina dogru kaymasini bekliyoruz.

“ Degerlemelerin enflasyona gore diizeltilmis halleri de normale dénmeli

Turk hisse senetlerinin, bir yillik enflasyona gore diizeltilmis ileriye donik kazanglar tizerinden 6,7x
carpanla islem gordiigini tahmin ediyoruz. TCMB’nin faiz indirimi dénglsi ve 2025'te beklenen gligli
sirket karliliklari sayesinde yabanci portfoy girislerinin devam etmesini bekliyoruz. Bununla beraber, 12
ayhk BIST100 hedefimizi 14.300 seviyesinde belirliyoruz. Bu hedef, 9.5x F/K oranina karsilik gelmekte
olup, mevcut TL fiyatlari baz alindiginda %44'lik bir ylikselis potansiyeli sunmaktadir.

Y Riskler

Beklenenden yiiksek enflasyon, beklentilerin altinda kalan yabanci portféy girisleri, hisse arzini artiran
yogun halka arz takvimi, politika degisikligi, Avrupa'da resesyon ve ABD, AB ile Rusya arasindaki hassas
denge gibi faktérler mevcut durumu etkileyebilir.



Derecelendirme Tanim

Endeks Ustii Getiri Analist, hisse senedinin dnlimiizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin {izerinde getiri saglayacagini
ongorayor.

Endekse Paralel Getiri ~ Analist, hisse senedinin éniimuzdeki 12 ayda BIST-100 endeksine paralel bir getiri elde etmesini
bekliyor.

Endeks Alt1 Getiri Analist, hisse senedinin dniimiizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini
bekliyor.
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