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Bankacilik sektoriiniin Eyliil 2026 net kari 104.6mlir TL olarak gerceklesti (yoy: -2%, mom:
+31%). Yilin ilk dokuz ayinda toplam net kar 780.9mir TL'ye ulasirken (yoy: +17%), 6zkaynak karlihgi
%23.2 oldu (9A25: %27.5). Aylik bazda net kardaki gliclt toparlanmada, artan net faiz gelirleri ve
kredi-mevduat makasindaki iyilesme etkili olurken, yukselen karsilik giderleri karhhgi sinirladi.

One ¢ikan basliklar su sekildedir;

= Marjlar tarafinda giiclii bir iyilesme izlendi. Kredi-mevduat makasi aylik bazda 125 baz puan
artarak %4.3'e yUkselirken, net faiz marji 82 baz puan genisleyerek %6.3 seviyesine ulasti. Net
faiz gelirleri aylik bazda %19, yillik bazda %59 artarak 257mlr TL oldu. ilk dokuz ay itibariyla
kumulatif NFM ise %5.7 ile gegen yilin ayni déneminin 121 baz puan tzerinde gergeklesti.

a Komisyon gelirleri aylik bazda %9, yillik bazda %20 artarak 115.8mir TL oldu. Ticari
islemler zarari ise onceki aydaki 46.4mlr TL'den 57.3mlr TL'ye yUkseldi. Buna ragmen
operasyonel gelirler aylik bazda %15 artarken, faaliyet giderlerindeki artisin %4 ile sinirli kalmasi
sonucunda karsiliklar 6ncesi kar %26 artarak 203.3mlr TL'ye ulasti.

= Aktif kalitesi tarafinda, net karsilik giderleri aylik bazda %17 artarak 32.4mir TL oldu.
Takip rasyosu 13 baz puan artisla %3.09'a yukselirken, gecen yilin ayni dénemine gore artis 78
baz puana ulasti. Aylik net risk maliyeti 21 baz puan gerileyerek %1.1 olurken, ilk dokuz aylik
kumualatif risk maliyeti 98 baz puan ile gecen yilin ayni déneminin 52 baz puan Uzerinde
gerceklesti.

a Eyliil ayinda kredi-mevduat makasindaki giiclii iyilesme ve artan net faiz gelirleri sektor
karhlhigindaki aylik toparlanmayi destekledi. Buna karsilik ticari islemler zararindaki artis ve
ylkselen net karsilk giderleri karlilig1 baskilayan unsurlar oldu. Takip rasyosunun %3 seviyesini
asmasi ve kimulatif risk maliyetindeki yillik artis ise aktif kalitesi tarafindaki bozulmanin devam
ettigine isaret etti.

Bankacilik sektoriinde 3C26 sonuclari banka bazinda bu hafta aciklanmaya basladi. Sektorde
ceyreklik bazda 10baz puan spread artisi, 24 baz puan ise marj artisi gozlemledik. Agustos
ayinin sonu itibariyle baslayan efektif faiz indirimleri, 3C26'ya kismen yansimis gérunuyor. Banka
yonetimleri, asil etkinin 4C26 gorllmesini bekliyor. Zayif kredi bluylumesi komisyon gelirlerini
normallestirirken, yilin son ceyreginde 6zellikle aktif kalitesi metriklerinin oldukca 6nemli hale
geldigini dusunuyoruz. Bankalarda marj toparlanmasi ve ROE artis beklentilerinin stirekli 6telenmesi
hisseler Uzerinde baski yaratiyor. Ancak, son bir ayda faiz indirim déngusiunin baslamasi ile
bankacilik hisseleri sanayi hisselerine gére %15 daha iyi performans gosterdi. Onumuzdeki dénemde
faiz indirimlerinin yaratmis oldugu ortam seyrin devamini saglayabilir. Bankacilik sektort 1 yil ileriye
donuk beklentilerde 3.2x F/K ve 0.9x F/DD ile, GOP benzerlerine gore sirasiyla %66 ve %18 iskonto
ile islem goruyor. Bu kapsamda, Akbank ve Yapi Kredi'yi model portféyiimizde bulundurmaya
devam ediyoruz.
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Gelir Tablosu (mn TL)

Net Faiz Gelirleri
Komisyon Gelirleri
Ticari islemler Kari
Temettt Gelirleri
Diger Gelirler

Toplam Gelirler
Faaliyet Giderleri
Karsiliklar Oncesi Kar
Karsiliklar

Vergi Oncesi Kar
Vergi

Net Kar

Gostergeler

Net faiz marji
Operasyonle gelirler
Kredi mevduat makasi
Net karsiliklar

Takip rasyosu

Risk maliyeti

ROE

0925
161,353
96,480
-14,923

2,061
47,452

292,422
109,565
182,857

51,793
131,064
24,789

106,275

5.2%
257,833
3.9%
4,342
2.3%
0.0%
35.0%

Kaynak: BDDK, Garanti BBVA Yatirim

08 26
216,839
106,679
-46,422

3115
30,209
310,421
149,454
160,967
57,878
103,089

23177
79,912

5.4%
323,519
3.1%
27,669
3.0%
1.4%
20.4%

09 26
256,958
115,847
-57,332
6,623
36,607
358,703
155,384
203,319
69,038
134,281
29,673
104,608

6.3%
372,805
4.3%
32,431
3.1%
1.1%
26.1%

Degisim

(Ayhik)
19%
9%
n.m.
113%
21%
16%
4%
26%
19%
30%
28%
31%

82 bps
15%
125 bps
17%
13 bps
-21 bps
578 bps

Degisim
(Yilhk)
59%
20%
n.m.
221%
-23%
23%
42%
1%
33%
2%
20%
-2%

109 bps
45%
40 bps
647%
78 bps
116 bps
-889 bps

ARASTIRMA
Kiimiile Degisim
0925 0926 (Yillik)
1131273 1,945,329 72%
691,429 921457 33%
-59,500  -345,203 n.m.
38,741 46,457 20%
377,316 402,930 7%
2,179,169 2,970,970  36%
897,658 1335082 49%
1,281,511 1,635,887  28%
461,607 633872 37%
819,904 1,002,015  22%
150,229 221,100 47%
669,676 780,915 17%
45% 5.7% 121 bps
1822702 2,866,786 57%
3.0% 4.0% 93 bps
84,291 230,943 174%
2.3% 3.1% 78 bps
0.5% 1.0% 52 bps
27.5% 23.2% -427 bps
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UYARINOTU

Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma BolumuU'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segcilir.
Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina 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 yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir érttismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi 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.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.nin gérustnt yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazili izni olmadikg¢a igerigi kismen ya da tamamen tguncu kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Ulkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tum talep ve dava haklarimiz saklidir.
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