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4. Ceyrek Bilango Beklentileri

Takip ettigimiz bankalarin toplam net karinin 4G23'te ¢eyreklik bazda yiizde 16, yillik bazda ylizde 12 azalmasini bekliyoruz. Garanti
Bankasi ve Vakifbank'tan ceyreklik bazda yatay net kar beklenirken, Akbank, Is Bankasi ve Yapi Kredi'nin net karlarinin geyreklik bazda
gerileyecegini tahmin ediyoruz.

4(23'Un bankacilik sektorl agisindan bir dengelenme dénemi olarak gértyoruz. TL mevduat maliyetlerindeki artis, kredilerde yeniden
fiyatlamaya ragmen TL kredi-mevduat makasinda baskiya neden oluyor.

TUFEX (TUFE’ye endeksli menkul kiymetler) portfdyiiniin biiyiik oranda 3¢23'te yeniden dederlenmis olmasindan kaynakli olarak 4G23'te
TUFEX gelirlerinde gerileme gérillecegini diisiiniiyoruz. Artan swap kullanimi ve artan faizler nedeniyle swap maliyetlerinde artis ve ticari
kar'da gerileme 6ngérlyoruz.

Bankacilik sektoriinde bu geyregin 6ne ¢ikan gelismeleri, i) TL kredilerde 6zel sektér bankalarinin pazar payi kazanimi, ii) TL kredi getirisi
ve mevduat maliyetlerinde yukari yonli fiyatiama; iii) artan TL mevduat maliyeti nedeniyle TL kredi-mevduat makasinda yatay veya daha
diisiik seyir; iv) TUFEX gelirlerinde gerileme; v) net risk maliyetinde artis; vi) icret ve komisyon giderlerinde giiglii seyir; vii) artan swap
maliyetleri nedeniyle ticari alim-satim karinin karliiga katkisinin azalmasi.

Ote yandan, TL kredilerdeki artis dnceki geyrede gore gerileyerek ceyreklik yizde 8 olurken, dzel bankalarda bu artis yiizde 13 oldu. YP
kredilerde USD cinsinden artis geyreklik yiizde 2 oldu. is Bankasi'nin TL kredi artisinin benzer bankalara gore daha yiiksek olacagini tahmin
ediyoruz.

Fonlama tarafinda, TL mevduat artisi yiizde 13'e geriledi. is Bankasrnin bu ceyrekte de sektoriin (izerinde bir TL mevduat biiyiimesi
saglamasini bekliyoruz. YP mevduat bu geyrekte ylizde 1 artarken swap kullanimi da yukseldi. Ortalama mevduat maliyetindeki artis ve
gorece yavas TL kredi yeniden fiyatlamasi nedeniyle geyreksel olarak yatay ila hafif dustk TL kredi-mevduat makasi éngortyoruz. Net kara
TUFEX gelirlerinden gelen katkinin 4G23'te azalmasini bekliyoruz. Garanti Bankasi ve Vakifbank'in net karlarinin geyreksel olarak yatay
seyretmesini, Akbank, is Bankasi ve Yapi Kredi'nin net karlarinin 4G23'te geyreksel olarak gerilemesini bekliyoruz. TSKB'nin bu geyrekte
en yuksek net kar artisini saglayacagini tahmin ediyoruz.

Net risk maliyetinin, takibe intikallerde 6nemli bir artis olmamasina ragmen makro model diizenlemeleri ve ihtiyatli yaklagim nedeniyle
ceyreksel olarak artabilecegini dlstinlyoruz.

Aragtirma kapsamimizdaki bankalarin net karinda 4G23'te ortalama yiizde 16 gerileme beklerken, geyreksel 6z sermaye karliliginin ylizde
35 dolayinda olacagini tahmin ediyoruz.

Tablo 1: 4G23 Tahminlerimiz

Net kar Net faiz marji Sermaye getirisi Tarih

TRL mn 3C¢23 4C23T deg. 3c¢23 4C23T deg. 3c¢23 4C23T deg.

AKBNK 20,447 15,043 -26% 7.79% 3.87% -392bp 45.5% 305%  -1503bp| 1 Sub
GARAN 23,372 23,566 1% 5.29% 5.18% -11bp 46.5% 41.6% -496bp| 29 Oca
ISCTR 20,548 17,367 -15% 3.37% 2.90% -47bp 38.2% 32.9% -535bp| 5 Sub
YKBNK 24,586 16,539 -33% 9.12% 5.03% -409bp 65.2% 38.8%  -2644bp| 2 Sub
HALKB 3,096 2,000 -35% 0.97% 0.03% -94bp 10.3% 6.5% -387bp| 12-16 Sub
VAKBN 9,514 10,064 6% 2.57% 4.12% 155bp 26.2% 25.4% -78bp[ 6 Sub
TSKB 1,857 2,100 13% 7.35% 6.23% -112bp 42.0% 42.7% 73bp| 5Sub
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig gercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



