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3. Ceyrek Bankacilik Sektorii Bilango Beklentileri

Takip ettigimiz bankalarin toplam net karinin 3G25'te geyreklik bazda %3, yillik olarak %62 artacagini tahmin ediyoruz. Akbank, Yapi Kredi, Halkbank ve
Vakifbank'in 3C25'te geyreklik bazda net kar artisi gosterecegini diisiinliyoruz. Garanti'nin net karinda ¢eyreklik hafif bir daralma beklememize ragmen,
3C25'te de nominal olarak agik ara farkla en yiksek net kari agiklayan banka konumunda kalacagini diistiniyoruz.

TL kredi-mevduat makasinda iyilesme, marjlar destekledi. TCMB'nin faiz indirimleriyle birlikte kredi getirilerinde geyreklik hafif bir daralma gdzlendi.
Ote yandan, fonlama maliyetlerindeki iyilesme kredi getirilerindeki gerilemeden daha yiiksek gerceklesti. Sonug olarak, TL kredi-mevduat makas
beklentilere paralel iyilesme gosterdi. Gegtigimiz geyrekte, artan swap kullanimiyla birlikte swap maliyetleri yiikseldi. Para piyasasi fonlamasi geyreklik
bazda yatay seyretti. TUFE'ye endeksli tahvillerden elde edilen gelir, hafif artan TUFE varsayimlari ve bazi bankalarda gergeklesen itfalarla birlikte yatay
ya da hafif artis yonlii gergeklesti. Genel olarak, hem manset hem de swap maliyetine gére diizeltiimis net faiz marjinda geyreklik iyilesme tahmin ediyoruz.

Ceyregin 6nemli gelismeleri

Kredi biiylimesi sinirlarin iistiinde: TL kredilerde, tavan uygulamasina ragmen giclii bir biiylime gézlemlenirken, déviz cinsi krediler dusuk tek haneli
oranlarda artis gosterdi. Sektorde TL kredi bliylimesi geyreklik %9,2, doviz krediler ise dolar bazinda %1,5 artti. Akbank, Garanti ve Vakifbank'in TL kredi
biiylimesinin sektdr ortalamasinin tizerinde performans gostermesi bekleniyor.

Mevduat biiyiimesinde karsik bir resim var: KKM'den donusiim hiz kazandikga, ceyrekte sinirli bir dolarizasyon gézlendi. TL mevduat blyimesi kredi
biiylimesinin altinda kalirken, déviz mevduatlar orta tek haneli seviyelerde artis gosterdi. TL mevduatlar geyreklik %7,5, yillik %36 artti. is bankasi ve
Halkbank'in ortalamanin lizerinde TL mevduat biiylimesi agiklamasi bekleniyor. Doviz mevduati geyreklik %4 artarak kredi artiginin izerinde giiclii seyretti.

Kredi-mevduat makasinda iyilesme TUFEX gelirleri yatay: TL mevduat maliyetierindeki iyilesme, ceyrek iginde TL makasinda iyilesmeyi destekledi.
TUFEX gelirleri, hafif artan TUFE varsayimlari ve bazi bankalardaki itfalarla birlikte yatay veya hafif artis yénlii seyretti. Mevduatlara kiyasla swap islemleri
daha avantajli hale geldigi icin ceyrek iginde swap kullanimi artti. Para piyasasi fonlamasi hacim olarak yatay kalirken, politika faizindeki diistis maliyetlere
olumlu yansidi.

Beklentilere paralel olarak, varlik kalitesinde bir miktar bozulma: Perakende ve KOBI segmentlerinden gelen TGA girislerinin sirmesiyle birlikte varlik
kalitesinde hafif bir bozulma ve buna paralel olarak net risk maliyetinde hafif artis bekleniyor. Ortalama net risk maliyetinin bu geyrek hafif artarak ortalama
yaklasik 200 baz puan olacagini éngoriyoruz.

Ucret ve giderler: Net iicret ve komisyon gelirfleri ceyreklik bazda giiclii seyrini siirdiiriirken, operasyonel gider artisinin bircok bankada daha hizli
gerceklesmesi nedeniyle licret/gider oraninda hafif bir gerileme éngoriiyoruz.

Ticari islem gelirleri agisindan sakin bir geyrek: Ticari islem gelirlerinin katkisinin, azalan alim-satim kari ve artan swap maliyetleri nedeniyle
gerileyecegini diistiniyoruz.

Aragtirma kapsamimizdaki bankalar igin swapa gore diizeltilmig NFM’nin ortalama 50 baz puan artig gosterecegini diisiiniiyoruz. Bu varsayimlar
1siginda ceyreklik bazda ortalama %3 net kar biiyiimesi bekliyoruz. Bu da ortalama %22'lik ceyreklik 6zkaynak karliligina isaret ediyor. Garanti ve
TSKB'nin, 6z sermaye getirisi agisindan diger bankalara gére daha giiclii performans gosterecegini, Akbank, Yapi Kredi ve Halkbank'in geyreklik net kar
biyimesinde 6ne gikacagini tahmin ediyoruz.

Tablo 1: 3¢25 Tahminlerimiz

Net kar Net faiz marji Sermaye getirisi Tarih
TRL mn 2025 3C25T deg. 2025  3C25T deg. 2025 3C25T deg.
AKBNK 11,125 13,500 21% 1.96% 2.79% 83bp 17.7% 20.1% 236bp| 23 Eki
GARAN 28326 27,085 -4% 4.43% 4.72% 20bp|  31.6% 27.7%  -386bp| 30Eki
ISCTR 17,372 14,5% -16% 1.16% 2.44% 128bp|  20.2% 16.6%  -363bp| 3-10Kas
YKBNK 11,330 13,137 16% 1.87% 2.39% 52bp|  21.2% 23.0% 178bp| 31 Eki
HALKB 4,981 7,502 51% 2.72% 247% -25bp 12.2% 17.6% 538bp| 3-10 Kas
VAKBN 10,029 10,789 8% 2.56% 3.13% 57bp 16.7% 17.1% 39bp| 3-10 Kas
TSKB 3,380 2,852 -16% 5.66% 5.30% -36bp 36.3% 28.0% -831bp| 27 Eki
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig gercevesinde, araci kurumlar, portfdy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



