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Bankacilik Sektorii 1C24 Beklentiler

25 Nisan 2024, Persembe, 9:00

Bankalarilk ceyrek sonuclarini29Nisan'da Garantiile agciklamaya basliyorlar. 30 Nisan'da Akbank, 2
Mayis'taise Yapi Kredibilancorakamlarini paylasacak. Kapsamimizdaki bankalar icin ceyreklik bazda
%27 kar daralmasi éngoriyoruz. Bunun 3 temel nedenivar;

] TUFE'ye endeksli tahvilleri bankalar &nceki ceyrekte %65 ile degerlerken, bu ceyrekte %40
seviyesinde bir degerleme orani kullaniyorlar

i Swap maliyetlerisiki para politikasi neticesinde nerdeyseikiye katlaniyor
i) KrediblUyumesi ZK regtilasyonlarikaynakli olarak oldukga yavaslamis gdriiniyor

Daha 6nceki raporlarimizda da ilk ceyregin yilin en zayif ceyregi olacagini vurgulamistik, dolayisiya
bu rakamlar bizimiginstrprizolmadi. Akbank kar daralmasi daha dusik bir banka olarak bu ceyrekte
o6ne cikiyor. TSKB ise mevduat faizlerindeki artistan olumsuz etkilenmiyor. Halkbank ve
Vakifbank'taki kar artislariise daha cok vergi muhasebesi ve karsilikiptali kaynakli, dolayisiyla kamu
bankalarinioperasyonel tarafta negatif marjyaratmayadevamettikleriicin dnplanacgikarmiyoruz.

Yilbasinda strateji raporumuzda en ¢ok 6n plana gikardigimiz sektér bankacilik olmustu. Bu
gorustmuzde bir degisiklik olmadigini ifade etmeliyiz. Bankalar yil basindan beri sanayi endeksini
%22 yendi. Bu trend son glinlerde kar satislariyla bir miktar diizeltme yasasa da, devam edecektir.
Bankacilik endeksi icin énemli noktanin para politikasindaki basari ve enflasyon ile mucadele
oldugunu soylemek gerekli. Bankalarin su anda 2.9x F/K ile GOP benzerlerine gére iskontosunun hala
%60 seviyesinde oldugunu belirtelim. Bilango déneminde olasi asagl fiyatlamalarin biriktirmek igin
firsat oldugunudusiniyoruz.

Ceyreklik Yilhk Aciklama

TLmn 1C24T 4GC23 1¢23 Degisim Degisim Ceyreksel degisim gerekgesi Tarihleri

TL kredilerde zayif buyume, YP kredilerde ise tahsilat kaynakli kiigtilme var. Net faiz
marjinda 100baz puan daralma bekledigimiz Akbank'ta komisyon gelirleri ise yillik %200
Akbank 12,729 15,018 10,711 -15% 19% ile hizh buytimesini strdurtyor. Banka TUFE'ye endeksli tahvillerini %42.5 ile degerliyor 30 Nisan
ancak hacim buyumesinden dolayi gelirler geyreklik bazda yatay. Tahsilatlar oldukca
kuvvetli, karsiliklar ise butgenin altinda seyrediyor.

TL kredi buytimesi sektortin altinda yatay kalirken, yeni verilen kredilerde 100baz puan
makas genislemesi var. Ancak, kredi makasinin hala negatif bolgede oldugunu
Halkbank 4,224 2,062 4,256 105% -1% belirtelim. Halkbank TUFE tahvilleri igin gtincel enflasyonu kullandigi igin olumsuz 8-10 Mayis
etkinin énimuzdeki geyreklere yansimasi beklenmelidir. Vergi gelir yaratici etki yaptigi
icin ceyreksel net kar artisi olsa da bunun faaliyetlerden kaynakli olmadigi gértuntyor.

Kredi buytumesi 6zel banka ortalamasina yakin %12 seviyesinde. Banka daha ¢ok ZK
is Bankas1 10,079 20,219 12,903 -50% -22% istisnasi olan alanlarda buytmeyi tercih etmis. YP buytme ise %1.5 ise sinirli. Marj tarafi 8-10 Mayis
zayif, swap maliyetlerinde geyreklik %50'ye yakin artis var.

Buyume regulasyonlar kaynakli zayif, kredi makasi hala negatif bolgede. Karsilik iptalleri

Vakifbank 11,953 10,023 4,503 19% 165% ) . - . . o
ekonomik model gtincellemsi neticesinde énemli élgtide azaliyor.

9 Mayis

Yapi Kredi'de 6zel banka ortalamasi olan %13'e yakin bir TL kredi btiyimesi bekliyoruz.
YP Krediler ise buytimeye basladi. Marjlar ise, yukselen swap giderleri ve daralan kredi
makasi neticesinde geyreklik olarak 250-300baz puan arasi daraliyor. Uzun vadeli
Yapi Kredi 9,923 19,307 12,640 -49% -21% swaplarin vadelerinin dolmasi maliyetler tizerinde baski yaratiyor. Banka butge 2 Mayis
paralelinde 100baz puan civari bir risk maliyeti ile calisiyor. Hazinecilik faaliyeti
gelirlerinde gticlt artis var ama swap maliyetleri cok hizl artigi igin ticari islemleri
zararindaki yuksek artis net karlilig baskiliyor.

Kredi btlytimesi dolar bazinda %3 ile beklentilerden daha iyi gidiyor. TUFE gelirleri
TSKB 1977 2013 1,407 -2% 41% ceyreksel azalirken, swap maliyetlerindeki artis karlihgi baskiliyor. Karsilik giderlerindeki 2 Mayis
ceyrekse azalma ise net karlihigl destekliyor.

Toplam 48,908 66,629 45,012 -27% 9%
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UYARI NOTU

Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'niun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayall olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesi ya da gikmasiuzun vadelitemel tavsiyesinindegistigianlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilandegisimler, yatinmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligl kapsaminda degildir. Yatinm
danismanhgl 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. Bunedenle, sadece burada yer alanbilgilere dayanilarak yatirnm karar
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.nin géristnt yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye doénuk yatinmlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yaziliizni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen Ggtncu kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Glkelerdeki yasal duzenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz sakhidir.
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