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Bankacilik Sektérii 2C25 Beklentiler
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Bankalar ikinci ceyrek sonuclarini 29 Temmuz'da Akbank ile aciklamaya basliyorlar. 30 Temmuz'da
Garanti Bankasi ve 31 Temmuz'da ise Yapi Kredi bilango rakamlarini paylasacak. Kapsamimizdaki
bankalar icin ceyreklik bazda %19 kar daralmasi 6ngoériyoruz. Ceyrek 6zelinde 6ne ¢ikan 3 baslik;

)} Kredi mevduat makasinin 1.1 puan seviyesinde daralmasi, NFM'de 30baz puan daralma

i Artan swap giderlerinin marj Gizerinde baski yaratmasi

iii) Karslilik giderlerinde ve risk maliyetlerinde perakende kredi kaynakli yiikselmenin devam
etmesi

Kapsamimizdaki bankalardan is Bankasi ve TSKB ceyreksel bazda kar buytmesi ile éne cikiyor. is
bankasi kredi ve mevduat tarafinda 6zel sektor banklara paralel blylrken, marj tarafinda ise 35baz
puan ceyreklik daralma bekliyor. Komisyon gelirleri ceyreklik bazda oldukca kuvvetli, faaliyet giderleri
performansiise enflasyonun altinda. Yeniden degerleme ve dlistik vergi orani net kara destek veriyor.
TSKB'de ise varlik degerlemesinden dolayi diger gelirler gliclt. Ayrica, blyUk bir kurumsal kredinin
tahsilati net karsiliklari dustrtct etki yapiyor. Yillik degisimlere baktigimizda ise Vakifbank ve Yapi
Kredi marj ve komisyon gelirleri tarafindaki gérece gticli performans ile 6ne ¢ikiyor.

2C’'de artan fonlama maliyetleri bankalarin net faiz marji toparlanmasini bir ceyrek 6teledi. Yilin ikinci
yarisinda faiz indirimlerinin seyrine gére NFM'de 6nemli oranda toparlanma bekliyoruz. Bu ¢eyrekte
bankalar yilbasinda vermis olduklari yillik bazda 3-4puana yaklasan NFM artis beklentilerini asagi
revize edebilirler. Son bir ayda sanayi endeksine gore %10 pozitif ayrisan bankacilik sektoértinde,
ontimuzdeki donemde toparlanmanin devam etmesini bekliyoruz. Bu kapsamda, vade uyumsuzlugu
nedeniyle fazi indirimden olumlu ayrismasini bekledigimiz Akbank ve Yapi Kredi'yi model
portféytimuizde bulundurmaya devam ediyoruz.

Ceyreklik  Yilhk 0] q Aciklama
Degisim Degigim Ceyreksel degisim gerekgesi Tarihleri

TLmn 2C25T 1G25 2C24
Kredilerde tercihli Pazar kaybedenbankanin swap eklenmis net faiz marjininbu
ceyrekte 30baz puan daralmasini bekliyoruz. TL kredi makasindaki daralmaise
Akbank 11,161 13,727 10,924 -19% 2% 150baz puan seviyesinde. Komisyon gelirleri glicltidevam ederken, faaliyet 29 Tem
giderlerine orani %100 seviyesine yaklasiyor. NPL girisleri beklentilere paralel,
ceyreklik risk maliyetinde hafif iyilesme bekliyoruz.
is bankasl kredi ve mevduat tarafinda 6zel sektér banklara paralel buytrken, marj
tarafindaise 35baz puan ceyreklik daralma bekliyor. Komisyon gelirleri ceyreklik
bazdaoldukga kuvvetli, faaliyet giderleri performansi ise enflasyonun altinda.
Yeniden degerleme ve dusuk vergi orani net kara destek veriyor.
Ceyreklik bazda kar dugtistiintiin nemli nedeni dnceki ceyrekte yasanankarsilik
iptalleri ve bunun gticltibaz olusturmasi. Net faiz marjinda 15baz puaniyilesme
Vakifbank 9,723 20,034 7,169 -51% 36% bekliyoruz, kredi makasindaise 80 baz puanlik iyilesme 6ngérimuz vardir. Aktif 7 Agu
kalitesi tarafinda NPL girisleri ceyreklik %30 artiyor ancak risk maliyeti 150 baz
puanile butceye paralelilerliyor.

is Bankasi 13595 12,418 15,103 9% -10% 4-5A8u

TL kredi buytmesi dustk onlurakamlarile gtclt. Vadesiz TL mevduat baytumesi
YapiKredi 11,183 11,418 7,103 -2% 57% oldukgaiyi. TL kredi makasinda 100baz puana yakin daralma bekliyoruz. NPL 31 Tem
girisi azalarak devam ediyor, risk maliyetinde ¢eyreklik bazda azalma bekliyoruz.

Yatay bir kredi blyumesi ve yatay marj beklentimiz vardir. Varlik
TSKB 3,274 3095 2469 6% 33% degerlemesindendolayi diger gelirler gtiglti. Ayrica, btyUk bir enerji kredisinin 31 Tem
tahsilati net karsiliklarn distrtict etki yapiyor.

Toplam 48,935 60,691 42,767 -19% 14%
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UYARI NOTU

Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayal olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segcilir.
Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesi ya da gikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirilarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
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 sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.nin gérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen UgUncu kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Ulkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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