ICBC @ Yatirim

18 Ekim 2024

3. Ceyrek Bilango Beklentileri

Takip ettigimiz bankalarin toplam net karinin 3G24’te geyreklik bazda ytizde 20 yillik bazda yizde 47 gerilemesini bekliyoruz. Vakifbank ve
TSKB'nin ceyreklik bazda net kar artisi agiklamasini beklerken, arastirma kapsamimizdaki diger bankalarin net karlarinin geyreklik bazda
gerileyecegini tahmin ediyoruz.

Kredilerdeki bliylime oranina iliskin regiilasyon sebebiyle yeniden fiyatlama hizi yavas seyrederken TL kredi-mevduat makasi baski altinda
kalmaya devam etti. Bu geyrekte swap maliyetleri kullanimin azalmasiyla gerilerken, TL'nin gérece yatay seyretmesi sebebiyle ticari
kar/zarar baski altinda kaldi. Ote yandan, TUFEX portfdylerinde énemli degisim olmasa da degerleme oranlarinin artirimasiyla TUFEX
gelirleri artti. Bu gelismelere bagli olarak net faiz marji hafif iyilesti.

Bankacilik sektériinde bu geyregin éne gikan gelismeleri, i) TL kredilerde 6zel sektor bankalari (Yapi Kredi harig) pazar payi kazandi; ii) TL
kredi faizleri yliksek seyrederken, dolar/TL kurunun gérece yatay seyretmesi sebebiyle YP kredi talebi yliksek seyretti ve YP kredilerde dolar
bazinda yiizde 9 civari artis kaydedildi, iii) mevduat maliyetlerinde hafif gerileme ve kredi getirilerinde hafif artigla TL kredi-mevduat
makasinda hafif iyilesme gériildii; iv) TUFEX gelirleri artan degerleme oraniyla (Halkbank harig) yiikseldi; v) net risk maliyeti takibe
intikallerde artis sebebiyle ylkseldi; vi) licret ve komisyon giderlerinde gugli performans devam etti; vii) swap maliyetlerinde gerilemeye
ragmen alim-satim islemlerinde diisiis sebebiyle ticari alim-satim karinin karliiga katkisi azaldl, viii) operasyonel giderler maas artislariyla
yukseldi.

Ote yandan, TL kredilerdeki artis énceki geyrede gore hafif hiz kazanarak geyreklik yiizde 6 olurken, 6zel bankalarda bu artis yiizde 7 oldu.
YP kredilerde dolar cinsinden artis geyreklik yiizde 7 oldu. Yapi Kredi hari¢ 6zel bankalarin TL kredi artisinin benzer bankalara gore daha
ylksek olacagini tahmin ediyoruz.

Fonlama tarafinda, ters dolarizasyonun hizlanmasiyla TL mevduatlar yiizde 10 artarken is Bankasi ve Halkbank'in 3G24'te ortalamanin
Uzerinde TL mevduat artisini saglamasini bekliyoruz. YP mevduat bu geyrekte yiizde 4,5 artti. Swap maliyetleri azalan kullanimla birlikte
geriledi. TL mevduat maliyetindeki hafif gerileme ile gorece yavas TL kredi yeniden fiyatlamasina ragmen ceyreksel olarak TL kredi-mevduat
makas! hafif iyilesti. Net kara TUFEX gelirlerinden gelen katkinin 3C24'te hafif artacagjini bekliyoruz. Vakifbank ve TSKB'nin net karlarinin
ceyreksel olarak artacagini tahmin ediyoruz. Garanti'nin ¢eyreksel olarak en ylksek nominal net kar agiklayan banka olmasini bekliyoruz.
Ceyreklik olarak en yiiksek net kar daralmasini is Bankasi'nin yasayacagini tahmin ediyoruz.

Net risk maliyetinin, takibe intikallerde artis ile birlikte ¢ceyreksel olarak 100 baz puan artacagini digtiniyoruz. NFM'de ortalama 90 baz puan
gerileme ile birlikte arastirma kapsamimizdaki bankalarin net karinda 3C24'te ortalama y(izde 20 gerileme beklerken, ceyreksel 6z sermaye
karliiginin yiizde 8-17 arasinda olacagini tahmin ediyoruz. Garanti ve TSKB'de yiizde 30’un (izerinde 6z sermaye karligi gorecegimizi
ongoriyoruz.

Tablo 1: 3C24 Tahminlerimiz

Net kar Net faiz marji Sermaye getirisi Tarih
TRL mn 2624 3¢24T deg. 2624 3C24T deg. 2624 3¢24T deg.
AKBNK 10,924 9,223 -16% 2.17% 2.94% 7Tbp 20.1% 16.0% -414bp| 24 Eki
GARAN 22,522 21,797 -3% 3.00% 3.41% 41bp 33.7% 30.0% -366bp| 30 Eki
ISCTR 15,103 5,489 -64% -1.81% -0.83% 98bp 21.6% 7.9% -1366bp| 4-8 Kas
YKBNK 7,103 5,003 -30% -0.57% 0.83% 140bp 15.6% 10.2% -537bp| 31Eki
HALKB 3,440 2,726 -21% -0.64% 0.64% 128bp 10.2% 8.0% -224bp| 4-8 Kas
VAKBN 7,169 8,051 12% 1.14% 2.14% 100bp 15.3% 16.5% 129bp| 6 Kas
TSKB 2,469 2,583 5% 5.67% 6.46% 79p 39.7% 36.6% -309p| 31Eki
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cercevesinde, aract kurumlar, portfdy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sozlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yéntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



