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) Yurtigi ve kiiresel engeller faiz indirim dongiisiinii sekteye ugrath

Yurticindeki siyasi gelismelerin kiiresel ticaret savaslariyla birlesmesi, TCMB’nin agresif faiz
indirim dongisuni kesintiye ugrathi. Hem yurtici hem de kiresel calkantilarin ardindan, 2025 yih
icin enflasyon tahminimizi %31’e yikselttik, TCMB’nin toplam faiz indirim beklentimizi 1.150 baz
puana dislrdik ve GSYH blylime tahminimizi %3’in altina ¢ektik. Yeni bir siyasi strpriz
yasanmadigl takdirde, dezenflasyon siireci ve faiz indirimleri 2026 yilina da sarkmasini
bekliyoruz. Ancak toparlanma yolunun 6nceki dénemlere kiyasla daha zorlu olacagi
unutulmamalidir. Kiiresel biiylime yavaslamasi Tiirkiye’nin dezenflasyon ¢abalarina destek
verirken, ayni zamanda kiresel risk istahindaki azalma kisa vadeli sermaye girislerini
sinirlamaktadir. Begendigimiz hisseler: Anadolu Grubu Holding, Astor Enerji, Garanti BBVA, Kog
Holding, Migros, Pegasus, Tofas Otomotiv, TSKB, Turkcell ve Tiirkiye Sigorta.

“) Kar tahminlerinde kademeli asagi yonlii revizyon bekleniyor

Yurticinde yasanan siyasi dalgalanmalarin ardindan faiz oranlarinin yiiksek seviyelerde kalmasi,
i¢ talep ve dolayisiyla sirket karhliklari Gizerinde baski olusturacaktir. Bu nedenle, 2025 yili sirket
kar tahminlerinin 6nimiuzdeki aylarda kademeli olarak asagi yonli revize edilmesini bekliyoruz.
Bankacilik sektorii igin 2025 kar tahminimizi %15 asagi ¢ekerken, 2026 yil projeksiyonumuzu faiz
indirimlerinin devam edecegi varsayimiyla %10 yukari revize ettik. Finans disi sirketlerde ise
enflasyon muhasebesinin karmasikligl nedeniyle kar gériiniimiinde belirsizlik devam etmektedir.

% Sinirh goriiniirliik, degerleme beklentilerini gélgeliyor

Faiz oranlarinin yliksek seviyelerde kalmasiyla birlikte, yurtici bireysel yatirrmcilarin 6zellikle yaz
aylarinin duragan donemlerinde tahvillere yonelerek hisse senetlerinden uzaklagmasi
muhtemeldir. Yabanci yatirimcilarin ise hem karhlik hem de siyasi gériinim agisindan daha fazla
netlik olusmasini bekleyerek kenarda kalmayi siurdirecegi ongoérilmektedir. %15'lik bir kar
revizyonu varsayimiyla, Tlrk hisse senetlerinin su anda 12 aylik ileriye dontik karlarin 6,9xi
seviyesinden islem gordiglint tahmin ediyoruz. Buna bagli olarak, BIST100 icin 12 aylik hedef
seviyemizi %8 asagi yonli revize ederek 13.300 puana indiriyoruz. Bu da mevcut seviyelere gore
%40 yikselis potansiyeline isaret etmektedir.

“ Riskler

Beklenenden yiiksek enflasyon, zayif yabanci portfoy girisleri, politika degisikligi riski, Avrupa’da
durgunluk ve kiiresel finansal kosullardaki sikilasma.

Tera Research
research@terayatirim.com
Tel: +90 212 365 1000



mailto:research@terayatirim.com

Tera Yatinnm Model Portfoy

2025T FD/FAVOK

i Son Kapanis Fiyati Hedef Fiyat Yiikseli
Sirket Adi Sembol (TLr;hisje) v 2025T F/K (PDii[:lf)e:ilr;:nsal (TL/hissi) Potansiyelis(%)
Ag Anadolu Grubu Holding AGHOL 287.00 6.2 23 523.8 83%
Astor Enerji ASTOR 97.85 10.3 7.4 1795 83%
Garanti BBVA GARAN 112.10 3.9 1 179.7 60%
Kog Holding KCHOL 156.60 6.0 103 283.4 81%
Migros MGROS 514.50 14.8 3.8 817.0 59%
Pegasus Hava Tasimaciligi PGSUS 250.50 6.1 5.4 411.5 64%
Tofas Otomobil Fabrikasi TOASO 205.10 13.4 11.9 274.9 34%
T.S.K.B. TSKB 11.38 2.5 0.7 18.0 58%
Turkeell TCELL 98.45 8.5 2.6 167.0 70%
Tiirkiye Sigorta TURSG 17.59 43 2 27.2 55%




