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Bankacilik sektorintun Ocak 2024 net kar1 31,987mn TL olarak gergeklesti. Sektérin net kari yillik
bazda %19 azalirken, aylik bazda azalma ise %53 seviyesinde oldu. Yilin ilk ayinda 6zkaynak karliligi
%18 seviyesinde gerceklesti. Net faiz marji yilin ilk ayinda énceki geyrek ortalamasina gére 1.8puan
daraldi ve %3.1 oldu. Onceki ceyrek ortalamasina goére 1.1puan daralarak negatif %1.8 puan
seviyesinde gerceklesen kredi makasi ve azalan TUFE endeksli menkul kiymet getirileri marjlari
baskiladi. Net kredi makasi son 10 ayda negatif bolgede gerceklesti ve yilin ilk yarisinda bu bélgede
olmasi bekleniyor.

One cikan basliklar su sekildedir;

a  Komisyon gelirleri yillik bazda %158 artarak gectigimiz yildan stregelen kuvvetli gérandmunt
strduardt. Artan swap maliyetleri ticari kari baskiladi ve sektér Ocak 2024'te 11.7mir TL ticari
zarar kaydetti. istirak katkisi bu ay azalirken, banklarin faaliyet giderleri yillik bazda %83 ile
enflasyon Uzerinde artti.

= Sektoran net karsiliklari aylik bazda azaldi ve net kari destekledi. Takip rasyosu aylik bazda sabit
kaldi ve %1.6 oldu. Ocak 2024'de net risk maliyeti -87 baz puan oldu. (2023: -12 baz puan).

Ocak 2024 verisi tum yil icin gésterge olmamakla bilriikte, 6zellikle net faiz marji tarafinda yilin ilk
yarisinin bankalar tarafinda zor gececeginin ilk isareti niteliginde. Ancak, bilangco déneminde banka
yonetimleri yapmis olduklsari hedef bilgilendirme toplantilarinda bu seyrin beklendigini ve yilin ikinci
yarisina dogru aktif tarafinin getirisnde yasanacak iyilesmelerle birlikte net faiz marjinin
toparlanacagini belirtmislerdi. Dolayisiyla, rakamlar sektér adina surpriz niteliginde degil. Bizim
tahminimiz bankalarin 2024 yilinda %22 seviyesinde bir kar blyumesi yasayacagl seklinde.
Bankacilik sektorii 2.3x F/Kve 0.6x F/DD ile benzerlerine gére %71 ve %40 iskonto ile islem gériyor.
Bu kapsamda, model portféyimuzde Akbank ve Yapi Kredi'yi tutmaya devam ediyoruz.

Gelir Tablosu (mn TL) —p— —— ——— D(:%lﬁll(r)n 35?:5:31
Net Faiz Gelirleri 52,209 85,633 53,944 -37% 3%
Komisyon Gelirleri 16,192 43,259 41,797 -3% 158%
Ticari Islemler Kari 10,647 -9,009 -11,728 n.m. n.m.
Temettt Gelirleri 1,620 7,140 2,858 -60% 76%
Diger Gelirler 28,403 31,227 46,435 49% 63%
Toplam Gelirler 109,071 158,250 133,306 -16% 22%
Faaliyet Giderleri 32,586 56,093 59,632 6% 83%
Karsiliklar Oncesi Kar 76,484 102,157 73,674 -28% -4%
Karsiliklar 26,142 44,063 43,402 -2% 66%
Vergi Oncesi Kar 50,342 58,094 30,272 -48% -40%
Vergi 11,022 -10,069 -1,715 n.m. n.m.
Net Kar 39,320 68,164 31,987 -53% -19%
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Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolimi'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Boluma'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesi ya da clkmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfdy olup; piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandinlarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirm
danismanlhigi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ¢zel
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.

Veri ve grafikler gtivenirliligine 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 dontk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca igerigi kismen ya da tamamen Ugtnci kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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