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3. ceyrege zayif baslangig

Bankacilik sektoriiniin Temmuz net kari 68 milyar TL seviyesinde
gerceklesti. Bu rakam aylik olarak %36 distise, yillik olarak ise %20
artisa isaret etmektedir. Sektorin Ozkaynak karlihigi Temmuz'da %17
seviyesindedir (7A26: %23). Aylhk %36 net kar dusgusiinde gerileyen
komisyon gelirleri, daralan ticari&kur&swap sonugclar katkisi ve azalan
diger faaliyet gelirleri temel nedenler. Temmuz’da TL faizlerin yiiksek
seyri sektoriin karlihigini baskiladi.

Temmuz’da net faiz marji aylik 21 baz puan geriledi. Bu bozulmanin temel
nedenleri 17 baz puan gerileyen TL kredi-mevduat makasi ve 321 baz puan
disen TL menkul kiymet getirileri. TL mevduat faizleri 9 baz puan artarken, TL
kredi getirileri ise 8 baz puan geriledi.

Aktif kalitesi sinirh bozulmaya devam etti. Karsiliklar aylik yatay kalirken,
sektoriin takipteki kredi orani %2.9 ile 6nceki aya goére 8 baz puan artis
gosterdi. Takipteki kredi hacmi Onceki aya gbre %6 artarken, toplam kredi
hacmi ise aylik %2 artti. Takipteki kredilerin karsilik orani ise %76 seviyesinde.
Sektoriin sermaye yeterlilik ve ¢cekirdek sermaye oranlar yataya yakin
seyretti. Her iki oran sirasiyla %16.6 ve %12.4 seviyelerindedir.

Aylik bazda yabanci mevduat aylik %2 kar diistisii ile sektore gore daha
olumlu aynisti. GARAN (HF: 170TL, TUT) bu grupta yer almaktadir.

Temmuz karlihgi, yiiksek seyreden TL faizler kaynakh beklentilerimize
paralel ve zayif bir trende isaret ediyor fakat son donemde Merkez
Bankasi fonlama faizindeki diisiis sayesinde Eyliil’den itibaren marjlar ve
karliliklarda kademli toparlanma tahmin ediyoruz. AKBNK (HF: 95TL, AL)
ve VAKBN (HF: 41TL, AL) Model Portféyimuzde yer alan bankalar.
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Grafik 3: TL Kredi-Mevduat Makasi
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YKY Tahminler & Tavsiyeler

5 Biiyilk 3 Ozel Bityiik

Solo Finansallar (mn TL) HALKB ALBRK Banka Ort. Banka Ort.
Hisse Fiyati 71.85 130.90 12.64 42.18 31.74 10.93 8.68

Hedef Fiyat 95 170 18 40 M 18 1

Getiri Potansiyeli 32% 30% 42% -5% 29% 65% 27% 26% 31%
Tavsiye AL TUT AL TUT AL AL TUT

Net Kar

2024 42,366 92,175 45,518 15,106 40,375 10,135 4,310

2025 57,247 110,605 67,440 27,131 70,050 11,383 13,178

2026T 83,466 138,332 84,422 43,444 84,052 11,481 6,564

2027T 120,332 184,568 128,105 59,194 121,744 14,242 7,724

YKY Yillk Net Kar Buyiimesi

2024 -36% 6% -37% 49% 61% 44% 26% -10% -20%
2025 35% 20% 48% 80% 73% 12% 206% M% 31%
2026T 46% 25% 25% 60% 20% 1% -50% 30% 30%
2027T 44% 33% 52% 36% 45% 24% 18% 42% M%
F/K (x)

2024 6.7 4.5 71 7.5 4.8 3.0 3.1 6.1 6.1
2025 57 4.9 49 6.5 3.7 31 1.4 51 5.2
2026T 4.5 4.0 3.7 7.0 3.7 2.7 3.3 4.6 41
2027T 3.1 3.0 25 5.1 2.6 21 2.8 3.3 29
PD/DD (x)

2024 1.2 1.3 1.0 0.7 0.9 0.9 0.7 1.0 1.2
2025 1.0 1.2 0.8 0.8 0.8 0.8 0.7 0.9 1.0
2026T 1.0 1.0 06 1.2 0.8 05 0.7 0.9 0.9
2027T 0.8 0.8 05 0.9 0.6 04 0.6 0.7 0.7
Ozsermaye Karlihg

2024 19% 32% 16% 11% 21% 38% 27% 20% 22%
2025 21% 29% 18% 15% 26% 29% 60% 22% 22%
2026T 24% 28% 18% 18% 23% 23% 23% 22% 23%
2027T 28% 29% 23% 20% 26% 23% 22% 25% 2%

Kaynak: YKY Arastirma



CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




