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BANKACILIK SEKTORU

1G25T/ 1G25T/  Bilango

KOD  1€25  4c24 2624 1G24 424 1G24  Agiklama _<°S 1l

Net Donem Kari

(Mn TL) Ded.% Ded.%  Tarihi  lanmini
Finans

Akbank AKBNK 12913 9227 9031 10.924 13.184 | 39,9% -2,1% | 25.04.2025

Garanti Bankasi  GARAN 21.522 25241 22.095 22.522 22316 | -147% -3,6% | 28.04.2025

is Bankas (C) ISCTR 11200 10.833 5.534 15103 14.048 | 3,4% -20,3% | 9.05.2025

T. Halk Bankasi HALKB 6.303 3.888 2.960 3.440 4.818 62,1%  30,8% 9.05.2025
Vakiflar Bankasi VAKBN 16.185 13.161 8.023 7.169 12.023 | 23,0% 34,6% 9.05.2025
Yap! ve Kredi Bank. YKBNK  9.426 6.611 5.001 7.103 10.302 | 42,6% -8,5% 28.04.2025
Finans Toplam 77.549 68.962 52.643 66.261 76.691 | 12,5% 1,1%
Kaynak: Ziraat Yatirnm, Banka Finansallari, T: Tahmini, a.d.: Anlamli Degil, *Bloomberg
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Tahminlerimizde Etkili Olan Faktorler

BDDK'nin agiklamis oldugu aylik verilere gére Bankacilik sektori kari 2025 yilinin ilk geyreginin Ocak
- Subat déneminde, bir 6nceki ceyredin Ekim — Kasim dénemine gore hafif dlisis kaydederek 118
milyar TL'ye gerilemistir. Ote yandan, net dénem kari gecen yilin ilk iki ayina gére %58 oraninda
artis kaydetmistir.

Subat ay! enflasyonu %39,1’e kadar (Aralik %44,4) gerileyerek dezenflasyon siirecinin devam
ettigine isaret etmistir. Bu kapsamda TCMB vyilin ilk iki toplantisinda politika faizini toplamda 500
baz puan indirerek %42,5'e cekmistir. Diger yandan, mart sonunda yasanan dalgalanmanin
ardindan Merkez Bankasi ara toplanti yaparak politika faizini degistirmese de faiz koridorunun Ust
bandini yukariya cekmis ve fonlama maliyetini %46’ya cikarmistir. Yasanan dalgalanma ile piyasa
faizlerinde sert hareketler goézlenmistir. Ancak bu hareketin 6zkaynaklar tGzerindeki etkisinin sinirli
kalmasi beklenmektedir. Krediler tarafinda ise blylime sinirlamalarinin etkisi hissedilirken, ilk
ceyrekte toplam kredilerde enflasyona yakin oranda %10‘luk artis yasanmistir. Mevduat buyimesi
de yaklasik bu orana yakin gerceklesmistir. TUFE endeksli tahvillerin getirisinde kullanilan enflasyon
tahminlerinde asadi yonlu revizyonlara ragmen 6zellikle mevduat maliyetlerinde azaligla birlikte TL
kredi mevduat makasindaki iyilesmenin katkisiyla net faiz gelirlerinde artislar yasanmistir. Yurtici
talepteki dengelenme ve maas artislariyla birlikte net Ucret ve komisyon gelirlerinin operasyonel
giderlere orani normallesme egilimi géstermistir. Ilk ceyrekte azalan swap maliyeti ile birlikte ticari
karlarda toparlanma yasanirken, karsilik giderleri genel olarak artis géstermistir.

Sektorde 2025 yilinin ilk ceyredinde (27 Aralik 2024 - 28 Mart 2025 haftalik BDDK verileri) bir
onceki ceyrege gore, TL cinsi kredilerde %8 oraninda bliylime yasanmistir. YP kredilerde ise Dolar
bazinda %7 artis gézlenmistir. Kurdaki artisin da etkisiyle toplam kredilerde %10 oraninda artis
goérilmustir. Kamu mevduat bankalarinda TL kredilerde %9’a yakin biylime gergeklesirken, YP
kredi buyiimesi %8 civarinda olmustur. Ote yandan, Bankacilik sektériinde YP mevduatlarda Dolar
bazinda disik onlu artis yasanirken, TL mevduatlarda orta tek haneli artis kaydedilmistir.

Bankalarin son ceyrekte TUFE endeksli tahvil getirilerinde kullandi§i enflasyon %48,6 (Ekim - Ekim
enflasyonu) idi. Bu dénemde 6zel bankalarin %28 - 30 arasindaki enflasyon beklentilerine gére bu
tahvillerden elde edilen gelirlerde genel olarak disiis yasanmistir. Diger yandan, Halkbank’in TUFE
endeksli tahvillerin dederlenmesinde kullandigi enflasyon %41 iken, Vakifbank %23,5 oranini
dikkate almistir. Vakifbank’in daha distik bir oran kullanmasina bagl olarak net faiz gelirlerinin %51
oraninda azalmasini bekliyoruz. Bunun disinda Garanti Bankasi’'nin net faiz gelirlerinde hafif dists
beklerken, bu kalemdeki en fazla artisin Is Bankasi'nda (TUFE dederlemesinde beklenti anketini
kullanmaktadir) olabilecedini diistinlyoruz.
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Diger yandan, iicret ve komisyon gelirlerinde Is Bankasi'nin daha distik bir performans sergilemesini
beklerken, kamu bankalarinin séz konusu gelirlerde 6ne gikmasini 6ngoriyoruz. Takip ettigimiz
bankalarin tahmini toplam Ucret ve komisyon gelirlerindeki artis (¢ aylik enflasyona yakin
gerceklesmistir.

Diger faaliyet gelirlerinde, tahsilatlar, sorunlu kredi satisi, karsilik iptalleri vs. ile bankalar arasinda
ayrismalar yasanabilir.

Yilin ilk geyredinde azalan swap maliyetlerine bagh olarak ticari karlarda toparlanmalar yasanabilir.
Bu kalemdeki gideri dlsus sergilese de Yapi Kredi'nin ticari zarar yiksek kalmaya devam edebilir.
Is Bankasi ve Halkbank’in ticari zararinin ise artmasini bekliyoruz.

Ilk ceyrekte karsilik giderlerinde genel olarak artislar beklerken, operasyonel giderlerde Ozel
bankalarda enflasyonun altinda vyukselisler 6ngoriyoruz. Istirak gelirlerinin ise 6zel banka
karhliklarini desteklemeye devam etmesini 6ngériyoruz.

Bu ceyrekte %20-%25 arasinda efektif vergi karsilii bekliyoruz. Diger yandan, Is Bankasi’nda vergi
tarafinda 6nemli bir etki 6ngérmezken, Halkbank vergi geliri yazabilir.

Takibimizdeki bankalarin Garanti Bankasi haric hepsinde ceyreksel kar artisi yasanabilecegi
ongorulmistlr. En yuksek kar artisinin Halkbank'ta gercgeklesebilecegi tahmin edilirken, en distk
artisin Is Bankasi’'ndan gelmesi beklenmektedir. Nominal anlamda en yiiksek kari ise Garanti
Bankasi'nin agiklamasini bekliyoruz.

Tiim bu gelismelere bagh olarak, 2025 yilinin 1. ceyreginde takibimizdeki bankalarin
toplam karlarinin bir onceki ceyrege gore %12,5 oraninda artarak 77,5 milyar TL'ye
yikselmesini 6ngoriiyoruz. S6z konusu kar rakami, bir énceki yilin ayni donemine goére
ise hafif artisa isaret etmektedir.
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Uyari Notu: Burada yer alan yatinnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirnm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen

bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir.
Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma Boliimii

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Miudiirliik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b I¢c Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979
Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S.
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