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Bankacilik Sektérii 4C24 Beklentiler

23 Ocak 2025, Persembe, 09:00

Bankalar son ceyrek sonuglarini 29 Ocak'ta Garanti Bankasi ile aciklamaya basliyorlar. 30 Ocak’ta
Akbank, 31 Ocak'ta ise Yapi Kredi bilanco rakamlarini paylasacak. Kapsamimizdaki bankalar icin
ceyreklik bazda %22 kar blytmesi 6ngoriyoruz. Ceyrek 6zelinde 6ne ¢cikan 3 baslik;

i) Kredi mevduat makasinin 1.5 puan seviyesinde artmasi
i Doénemsel artan faaliyet giderlerinin glicli komisyon gelirleri ile dengelenmesi
iii) Karslilik giderlerinde ve risk maliyetlerinde yukselme

Kapsamimizdaki bankalardan Vakifbank ve Yapi Kredi ceyreksel bazda kar bluytmesi ile 6ne ¢ikiyor.
Vakifbank'in artan kredi makasi ve TUFE gelirleri ile net faiz marjinin ceyreklik olarak 280baz puan
genislemesini bekliyoruz. Karsilik giderleri ve NPL tarafinda artis beklemekle birlikte, banka 6.5mlr
ek serbest karsilik ayiracaktir. Yapi Kredi marj tarafinda 120baz puanlik bir iyilesme yasasa da artan
karsiliklar net kari baskilamaya devam ediyor. Risk maliyetinin bu ceyrekte 150baz puan civarinda
olmasini bekliyoruz.

4C bilancolari snemli 6lctide fiyatlandi. Ancak, bu ¢eyregin en 6nemli 6zelligi bankalarin bilancgolarla
birlikte 2025 butce hedef ve 6ngorulerini de aciklayacak olmasi. Dolayisiyla, bu aciklamalarin dnemli
6lctide piyasa etkisi yaratmasini olasi buluyoruz. Artan mevduat faizleri ve regulasyon kaynakl
baskilar neticesinde kapsamimizdaki bankalar 2024'te %1.5 seviyesinde marj tretecek ( 5 yillik ort:
%4.7). 2025 yilinda faiz indirim déngust marj tarafini destekliyor ancak 6zellikle TUFE portfoyu
degerleme kaynakh baskilar ve devam eden regilasyonlar marj toparlanmasinin kademeli olacagini
ve asil toparlanmanin yilin ikinci yarisinda olacaginin sinyallerini veriyor. DUsen risk primi ve makro
dengelerde yasanan toparlanmanin bankacilik sektoérint desteklemeye devam edecegini ve
bankalarin sanayi benzerlerine gére daha iyi performans gésterecegini distntyoruz. Bu kapsamda,
model portféytumuzde Akbank ve Yapi Kredi'yi bulunduruyoruz.

Ceyreklik  Yilhk 01 . Aciklama
TLmn 4C24T 3C24 4G¢23 Degisim Degisim Ceyreksel degisim gerekcesi Tarihleri
Kredi mevduat makasininyaklasik 100baz puaniyilesmesine ragmen, dustk
buytumedendolay bununmarja katkisi sinirli kaldi. Net faiz marjinin ceyreklik
1 1 15,01 2% -39% k
Akbank 9.188 9.03 5018 ° 39% 35baz puan artmasini bekliyoruz. Ceyreklik bazda net risk maliyeti 200baz puan 300ca
ile 6nceki ceyrege gore dnemli bir artis gosterdi ve net kari baskiladi.
Ceyreklik 2puan artan kredi makasi neticesinde, net faiz marjinda 30baz puan 10-14
Halkbank 3,605 2960 2062 22% 75% artis bekliyoruz. Faaliyet giderleri artan teknoloji giderleri neticesine karliligi Subat
baskiliyor. Karsiliklarda sektor aksine ceyreklik %50 azalma var. haftasi
Kredi mevduat makasinin 100baz puan arttigi geyrekte, net faiz marji sinirl pozitif 37 Subat
is Bankasi 6,574 5534 20,219 19% -67% bolgede gerceklesti. Degerleme kaynakli istirak katkisi net kari desteklerken, haftas!

artan karsiliklar net kar tizerine baski yaratiyor.

Artan kredi makasi ve TUFE gelirleri ile net faiz marjinin gceyreklik olarak 280baz
Vakifbank 11,350 8,022 10,023 A41% 13% puangenislemesini bekliyoruz. Karsilik giderleri ve NPL tarafinda artis 6 Subat
beklemekle birlikte, banka 6.5mlr ek serbest karsilik ayiracaktir.

Yapi Kredi marj tarafinda 120baz puanlik biriyilesme yasasa da artan karsiliklar
YapiKredi 6,564 5001 19,307 31% -66% net kari baskilamaya devam ediyor. Risk maliyetinin bu geyrekte 150baz puan 31 0cak
civarinda olmasini bekliyoruz.

TSKB'de bu ceyrekte TUFE portfoyt marj tarafini desteklerken, karsilik iptalleri ve

0y 0,
TSKB 3068 2633 2013 17% 52% GYO degerleme kaynakli kar artisi bekliyoruz.

4 Subat

Toplam 40,348 33,180 68,642 22% -41%
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UYARI NOTU

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'ntin 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
Portféy'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
agirhiklandirilarak 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
danismanligr 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 gérisunu 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 olmadikga igerigi kismen ya da tamamen tg¢uncu 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
kullanildigl Glkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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