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4. Ceyrek Bankacilik Sektoru Bilango Beklentileri

Takip ettigimiz bankalarin toplam net karinin 4G25'te geyreklik bazda %5, yillk olarak %48 artacagini tahmin ediyoruz. VakifBank, Akbank ve Ig
Bankasr'nin 4C25'te geyreklik bazda net kar artisi saglayacagini tahmin ediyoruz. Garanti Bankasi'nin ise geyreklik net kar daralmasina ragmen 4C25'te
nominal olarak en yliksek net kari agiklamaya devam edecegini duistinliyoruz.

TL kredi-mevduat makasinda iyilesme gériilmekle birlikte, bu iyilesme sinirli kaldi. TCMB'nin faiz indirimleriyle birlikte kredi getirileri geyrek icinde
hafif gerilerken, TL mevduata ydnelik diizenleyici kisittamalar nedeniyle fonlama maliyetlerindeki disUs faiz indirimlerine kiyasla daha yavas gergeklesti.
Bu gergevede, TL kredi-mevduat makas| tim bankalarda beklendigi Uzere iyilesti, ancak iyilesme ilk beklentilerden daha sinirli bir hizda oldu. Swap kullanimi
artti§1 icin toplamda swap maliyetleri yiikselirken, para piyasasi fonlamasi hacim olarak yatay seyretti. TUFE'ye endeksli menkul kiymet gelirleri ézel
bankalarda yatay veya hafif artis gésterirken, Vakifbank'in TUFEX geliri, Ekim ay1 gergeklesmelerine gére portfyiin yeniden degerlenmesiyle birlikte belirgin
sekilde artti. Aragtirma kapsamamizdaki bankalarda ortalama 90 baz puan geyreklik swap’a duizeltilmis NFM artisi bekliyoruz.

Ceyregin 6nemli gelismeleri

Kredi biiyiimesi sinirlarin iistiinde: Sektérde TL kredi blylimesi geyreklik bazda %11 ile gliclii seyrederken, YP krediler ABD dolari bazinda geyreklik %3
arttr. TL kredi biiylimesinde i Bankas!, Halkbank ve Vakifbank'in bu geyrekte rakiplerine kiyasla daha iyi performans gésterecegini diistiniiyoruz.

Mevduat biiyiimesinde kargik goriiniim: TL mevduat biytimesi kredi biyiimesinin altinda kalirken, YP mevduat %5-10 blyuyerek YP kredi biylimesinin
lizerinde gerceklesti. TL mevduatlar geyreklik bazda %5, yillik bazda %30 artti. Halkbank ve VakifBank'in ortalamanin (izerinde TL mevduat bliyimesi
aciklamasi bekleniyor. YP mevduat biyiimesi de geyreklik bazda %6 ile glglii seyretti.

Kredi-mevduat makasinda iyilesme devam etti: TL mevduat maliyetlerindeki disiis, geyrek boyunca TL marjin iyilesmesini sagladi. Geyrek icin ortalama
100-150 baz puan TL kredi-mevduat makasi iyilesmesi bekliyoruz. TUFE varsayimlarinin Ekim gerceklesmelerine gére giincellenmesiyle arastirma
kapsamimizdaki bankalarda TUFEX gelirleri yatay kaldi ya da hafif artis gdsterdi. Bu kapsamda Vakifbank'in TUFEX gelirinde belirgin bir artis bekliyoruz.
Ayrica, TL mevduata kiyasla avantajli olmasi nedeniyle swap kullanimi artti. Para piyasasi fonlama hacmi yatay kalirken, faiz indirimleri ile maliyeti geriledi.

Varlk kalitesi: Yil sonu yeniden siniflandirmalarina bagl olarak aktif kalitesinde hafif bozulma ile birlikte net kredi risk maliyetinin ortalama 70 baz puan
artacagini tahmin ediyoruz. Ortalama net CoR tahminimiz yaklasik 225 baz puan seviyesindedir.

Ucret gelirleri ve faaliyet giderleri: Net {icret ve komisyon gelirleri geyreklik bazda artis gbstererek giiglii seyrini korurken, faaliyet giderlerindeki artigin
cogu bankada daha hizli olmasi nedeniyle lcret geliri/operasyonel gider oraninin bu geyrekte hafif gerileyecegini diistiniyoruz.

Ticari iglem gelirleri: Swap hari¢ alim-satim faaliyetlerinde diislis ve artan swap kullanimi nedeniyle swap maliyetlerinde artis sonucunda ticari kar
kaleminin katkisi azaldi.

Vergi: Enflasyon muhasebesine iligkin degisiklik nedeniyle vergi giderleri artti. Yapi Kredi'nin, en yiiksek vergi gideri artisini agiklayacagini tahmin ediyoruz.

Arastirma kapsamimizdaki bankalar igin swapa gore diizeltilmis NFM’nin ortalama 90 baz puan artig gosterecegini diisiiniiyoruz. Bu varsayimlar
isiginda geyreklik bazda ortalama %5 net kar biiyiimesi bekliyoruz. Bu da ortalama %22'lik geyreklik 6zkaynak karliligina isaret ediyor. Akbank, is
Bankasi ve Vakifbank'in geyreklik net kar biyiimesinde éne ¢ikacagini tahmin ediyoruz.

Tablo 1: 4G25 Tahminlerimiz

Net kar Net faiz marji Sermaye getirisi Tarih
TRL mn 3625 4G25T deg. 3G25  4G25T deg. 3625 4G25T deg.
AKBNK 14,064 18,000 28% 2.81% 3.18% 37bp|  21.0% 25.1% 416bp[ 2 Sub
GARAN 30,432 26,311 -14% 5.16% 5.90% 74bp 30.9% 24.8% -604bp| 4 Sub
ISCTR 14213 15902 12% 2.34% 3.62% 128bp|  15.3% 17.0% 170bp| 6 Sub
YKBNK 15,062 8,066 -46% 2.55% 2.99% 44bp|  26.0% 13.2%  -1288bp| 5Sub
HALKB 7,546 6,131 -19% 2.33% 2.47% 14bp|  16.5% 12.8%  -371bp| 9-13 Sub
VAKBN 11,893 24517 106% 3.02% 5.09% 207bp|  18.7% 355%  1690bp| 9-13 Sub
TSKB 2,810 2,002 -29% 5.06% 6.26% 120bp 27.4% 18.3% -904bp| 3 Sub
Kaynak: ICBC Yatirim Arastirma
Arastirma
yatirimarastirma@icbcyatirim.com.tr
+90-212-276-2727

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.



