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2. Ceyrek Bankacilik Sektoru Bilango Beklentileri

Takip ettigimiz bankalarin toplam net karinin 2G25'te geyreklik bazda %19 gerilerken, yillik olarak %10 artmasini bekliyoruz. I Bankasi ve
TSKB'nin geyreklik net kar artisi saglayan bankalar olmasini bekliyoruz. Garanti’nin en ylksek net kar rakamini agiklamasini bekliyoruz.

Kredi biiyiimesi sinirlara ragmen ceyreklik %9 artti. Faiz oranlarinin yiikselmesiyle birlikte 2GC25'te kredi getirilerinin hafif bir iyilesme
gostermesi bekleniyor. Ote yandan, fonlama maliyetindeki artis, kredi getirisindeki artistan daha yiiksek gerceklesti. Sonug olarak, TL kredi-
mevduat makasi, Vakifbank haricinde tiim bankalarda geriledi. TL kredi-mevduat makasinda beklenen iyilesme 2025'in ikinci yarisina
ertelenirken, iyilesme yil sonuna dogru ivme kazanabilir. Swap maliyetleri, daha yiksek kullanim ve daha ylksek maliyet ile birlikte toplamda
artti. Mevduat daha ucuz bir alternatif oldugu igin para piyasasi fonlamasi azaldi. TUFEX getirileri, TUFE varsayimlarinin yataya yakin
kalmasi ve itfalarla geyreklik bazda yataya yakin veya biraz daha diisiik gerceklesti. Net faiz marjinda geyreklik bir daralma gézlemlendi.

Ceyregin dnemli geligmeleri

Krediler: TL ve YP kredi blylimesi, kredi bilyimesine iliskin sinirlamalara ragmen giiglii seyretti. TL kredi blyUmesi geyreklik %9, YP
krediler ise dolar cinsinden %7 artti. Vakifbank ve Yapi Kredi'nin TL kredi bliylimesi benzer bankalarin (izerinde gerceklesebilir.

Mevduat: TL mevduat geyreklik bazda %8, yillik ise %39 artti. Yapi Kredi, Vakifbank ve Halkbank'in TL mevduat bliylimesinde ortalamanin
Uzerinde bir bilyime kaydedecegini tahmin ediyoruz. Yabanci para mevduat biyiimesi geyrekte %5 ile gugli bir performans gosterdi.

Kredi-mevduat makasi, TUFEX getirileri ve para piyasasi fonlamasi: TL mevduat maliyetlerindeki artis, TL makasta ortalama 100-150
baz puanlik bir daralmaya yol agti. TUFE'ye endeksli menkul kiymet gelirleri, TUFE varsayimlarinin sabite yakin kalmasi ve bazi bankalarda
gerceklesen itfalarla yatay veya biraz daha diisik seyretti. Halkbank'in TUFEX degerleme oranini %40'in biraz {izerinden %30'a dogru
revize etmesini bekliyoruz. Para piyasasi fonlamasinin artan maliyetler sebebiyle, ceyregin net faiz geliri gelisimine olumsuz katkida
bulunmasini bekliyoruz.

Varlik kalitesi: Takibe intikallerin devam etmesine ragmen kredi riskinin yatay seyredecegini dstinlyoruz. Net risk maliyetinin ortalama
150 baz puan civarinda yatay seyredecegini dngériyoruz.

Ucret ve komisyon gelirleri ve operasyonel giderler: Net iicret ve komisyon gelirleri giiclii seyrederken, operasyonel giderlerdeki artisin
arastirma kapsamimizdaki bankalarin gogu icin daha hizli olmasi nedeniyle icret ve komisyon gelirleri/operasyonel giderler oraninin hafif
gerileyecegini diistiniiyoruz.

Ticari gelir: Ticari islem gelirlerinin katkisi, alim-satim faaliyetlerinden gelirlerin digsmesi ve swap maliyetlerindeki artis nedeniyle azald!.

Aragtirma kapsamimizdaki bankalarin swap haric NFM’sinde gerileme ve net karlarinda ortalama ceyreklik %19'luk diisiis
ongoriiyoruz. Ortalama %21'lik bir ¢ceyreklik 6z sermaye getirisi tahmin ediyoruz. Garanti ve TSKB'nin 6z sermaye getirisi agisindan
rakiplerinden daha iyi performans gdsterecegini diistintyoruz.

Tablo 1: 2G25 Tahminlerimiz

Net kar Net faiz marji Sermaye getirisi Tarih

TRL mn 1625 2G25T deg. 1625 2G25T deg. 1625 2G25T deg.

AKBNK 13,727 11,505 -16% 2.30% 1.89% -41bp 22.7% 18.8% -393bp| 29 Tem

GARAN 25,284 23,241 -8% 4.90% 3.97% -93bp 30.2% 26.4% -383bp| 30 Tem

ISCTR 12,418 13,506 9% 1.53% 1.20% -33bp 15.4% 15.8% 36bp| 4-5Adu

YKBNK 11,418 10,261 -10% 2.25% 1.16% -109bp 22.9% 19.5% -342bp| 31Tem

HALKB 7,051 4,456 -37% 2.15% 2.69% 54bp 18.2% 12.1% -602bp| 4-15 May
VAKBN 20,034 9,003 -55% 1.90% 2.50% 60bp 35.4% 17.2%  -1828bp| 4-15May
TSKB 3,095 3,328 8% 5.42% 5.52% 10bp 36.6% 36.6% 1bp[ 30 Tem
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatiim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig gercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak bir sézlesme gercevesinde sunulur. Burada ulasilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yéntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikl sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



