Bankacilik Sektériu 2023/12 Bilanco Beklentileri

Gectigimiz haftalarda gerek TCMB'nin New York'ta gergceklesen Yatirrmci GUnU’'nde verilen mesajlar
gerekse de Moody's beklentileri ile en ¢cok yUkselen sektdr olan bankacilik tarafinda rasyonalite cerge-
vesinde atilan adimlarin rakamlara sirayet etmesi ve CDS'lerdeki geri ¢cekilmeye bagli olarak kredi dere-
celendirme kuruluslarinin hamleleri bankacilik endeksine haber akislarina bagli 2024'te katalist etki
yaratabilir.

Bilanco etkileri, yabanci ilgisi ve makro beklentiler kisa vadeli bankacilik tarafinda 10.200 seviyesi-
ni hedef haline getirebilir.

Turkiye'de buyume 2024 yilinda i¢ talepten ziyade ihracat odakli strateji ile yapilmak isteniyor. Bu kap-
samda da adimlar atiliyor. Atilan adimlarin basinda da bankalarin kredi musluklarini azalttigini goéruyo-
ruz. Agikcasi bu durumun da kisa vadede bu durumun devam edecegini dusunuyoruz.

Politika faizinin %42,5'lara kadar gelmesi, banka mevduat faizlerindeki artisin etkilerini bu ceyrekte go-
recegiz. Fakat bilanco doneminde &zel bankalarin kamu bankalarina gore én plana ¢cikmasini bekliyo-
ruz.

Bankalarin degerleme carpanlari ve 6zsermaye karlilik beklentileri birbirlerine cok yakin olmakla bir-
likte GARAN kredi — mevduat faiz makas yénetimi ve TUFE endeksli kadit adirlidinin azlidi ile AKBNK
ve YKBNK'yi al-sat getirilerindeki dususun telafisi etme tarafindaki guclu politikalar nedeniyle 2024 'te
on plana cikabilir.

4C banka sektor karlarinin yillik konsensiise paralel zayif aciklanmasini bekliyoruz

Artan fonlama maliyetleri, dusen TUFE endeksli bono getirileri, azalan ticari gelirler ve 2024 yili riskleri-
ne bagli olarak ihtiyati karsilik gideri artislari sonucunda toplamda 6zel sektdr banka karlarinin gecen
yilin ayni ¢eyregine goére Bloomberg beklentilerine gére %3 daralmasini bekliyoruz. 2023 yillik %64,7
enflasyon goze alindiginda bankacilik sektoru karlari reel bazda oldukga gerilemis olacak.

Banka bazinda GARAN ‘in basarili kredi—mevduat makasi yonetimi ve TUFE endeksli kagit getirilerinde
gerilemenin dusuk olmasi sayesinde olumlu olarak ayrisiyor. GARAN temel ve stratejik (yabanci yatirm-
ci ilgisi beklentisi, fiili dolasim oraninin dusukltgu gibi) sebeplerle orta vade de 6n plana ¢ikabilir. Buna
karsilik AKBNK'In %26 net kar daralmasi agiklama beklentisi goreceli performansinin zayif olmasini
olusturabilir. AKBNK dezavantajl TUFE endeksli bono portféytnun yuksek agdirligi (ou enflasyon disme-
digi takdirde orta vadede avantaja donusebilir). YKBNK'nin benzer faktorlerin yani sira, ticari karlarda
ceyreklik dusus sebebiyle yatay gelmesini bekliyoruz. VAKBN ceyreklik bazda %20'nin Uzerinde net kar
artisi agiklayabilecek olmasina ragmen Banka ydnetimi serbest karsilik ayirarak 2024 yili icin daha du-
suk bir baz etkisi hedefleyebilir.

Milyar TL
Banka Kodu BT Beklentileri 9A23 Gergeklesen 4C23 Beklenti 4G22
AKBNK 67,5 51,5 16 21,8 -26,6%
ISCTR 70,1 52 18,1 23,5 -23,0%
YKBNK 66,8 48,7 18,1 17,4 4,0%
GARAN 84,8 57,6 27,2 19,9 36,7%
VAKBN 27,8 15 12,8 8,4 52,4%

2024 yil temel anlamda bankalar acisindan zorlu bir yil olabilir. Yilhik kredi buyUGmesinde son donemde
yavaslayan artis hizi ekonomik aktivitedeki dusuUse ve getirilen sinirlamalara paralel olarak %40 seviyesi-
nin biraz altinda gerceklesebilir. Ortalama kredi faizleri yUkseliyor olsa da bu artis orani swap ve fonla-
ma maliyetlerindeki ylkselisi karsilamak noktasinda yeterli olmayabilir. TUFE endeksli bono getirilerin-
deki dusus ve 2023'de yasanan kur hareketlerinin getirdigi ticari gelirlerinin tekrarlanmamasi ihtimali
dikkate alindiginda Net Faiz Marjlarinda hafif daralma olacagini dusunutyoruz. Kredi riski maliyetlerinde
karsilik politikalari belirleyici olacak olsa da genel olarak ciddi bir ekonomik daralma olmadigi senaryo-



da bu tarafta karlihdi olumsuz etkileyecek bir gelisme beklemiyoruz.

Enflasyon muhasebesinin bankalarda uygulanmamasinin karlilik acisindan avantaj olabilecegini
disunuyoruz. Hazine ve Maliye Bakani Simsek, bankalara vergi agisindan enflasyon muhasebe-
si uygulanmayacagini belirtmisti.

Bankalara Katalist Olabilecek Durumlar

Bankalara orta vadede TCMB'nin doviz rezervlerinin artisina bagh kredi notu iyilesmesi ve bunun Truki-
ye CDS'lerinde dususle birlikte bankalar Uzerinden yerli ya da yabanci yatirimci tarafindan olusabilecek
ilgi, ekonomik politikalarin enflasyonda hizli bir dUsUse yol agarak sermaye girislerine yol agmasi banka-
lara katalist etki yaratabilir.

Cekince: Bu raporda yer alan her turlt bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunla-
rin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini des-
tekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir
yatinm aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece bura-
da yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksiklikler-
den ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her ttrli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun
UgUncu kisilerin ugrayabilecegi her tirli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatirim Menkul Degerler AS. ile bagl kuruluslari, calisanlar, yéneticileri ve ortaklari
sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir.



