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tizerinde gelen ilk ceyrek net Kkar. Ig
Bankasr’nin 2023 yili ilk ceyrek solo net kari geyreksel bazda
%45,2 oraninda azalarak 12,903 milyar TL olarak gerceklesti.
Yillik bazda ise %53,0 artis kaydedildi. Beklentimiz 11,583
milyar TL; piyasa beklentisi ise 11,825 milyar TL olmasi
yoniindeydi. ilk ceyrek kar sonucuyla is Bankasi beklentimizin
%11,4, piyasa beklentisinin de %9,1 Uzerinde net Kkar
performansi gdstermis oldu. Net kar tahminimizdeki sapmayi
inceledigimizde farkin efektif vergi oranindan geldigi goriliyor.
%20 olmasi yonundeki tahminimize karsilik, gerceklesme %17,4
seviyesinde oldu. Bu c¢ercevede, her ne kadar beklentilerin
Uzerinde net kar gergeklesmesi olsa da, vergi orani kaynakli
sapma ve net faiz gelirinin beklentimizden daha dusuk gelmesi
sebebiyle is Bankasrnin ilk ¢eyrek finansallarinin hisse
performansina etkisini nétr olarak degerlendiriyoruz.

Beklentilerle uyumlu TL kredi ve TL mevduat artigi. Ceyreklik
bazda %13,5 artan TL kredi blylmesi, rakiplerinde de gozlenen
ceyreklik bazda %13,6 artisla ihtiya¢ kredilerinden ve %28,4
artisla kredi kartlarn tarafindan geldi. YP kredi tarafinda ise
beklentilerimize goére daha fazla daralma goérildi. TL mevduat
tarafinda c¢eyreklik bazda beklentilerimizle uyumlu olarak %14,3
artis gosterdi, YP mevduat ise beklentimize gére daha az artis
gOsterdi. Bir onceki ceyrekte %455 olan vadesiz mevduat
seviyesi bu ceyrekte %46’ya yukseldi. %46 vadesiz mevduat
seviyesiyle rakiplerine gore daha gicli konumda bulunmakla
birlikte, kompozisyona bakildiginda YP vadesiz mevduatlarin
payinin %60 seviyesinde oldugu goruldi.

Ceyreklik net kar azahsindaki etmenler. Kredi mevduat
makasinin ilk ceyrekte beklentimizin Uzerinde yaklasik 250 baz
puan kadar daralmasi, beklentimizle paralel gelen ceyreklik
bazda %44’lik swap hari¢ trading karinda gorulen daralma ve
deprem kaynakh tek seferlik bagislarla birlikte maas artiglar,
operasyonel giderler beklentilerimizle uyumlu olarak yillik bazda
yaklasik %128,6 oraninda artis gostermesi etkili oldu.

Diger bankalardan farkhh olarak TUFE gelirinde daralma
gorilmedi. TUFEye endeksli tahvil getirilerinin
hesaplanmasindaki farklihk sebebiyle is Bankasrnin ilk
ceyrekteki TUFE'ye endeksli gelirleri beklentilerle uyumlu olarak
7,6 milyar TL seviyesinde gergeklesti. Bir dnceki ¢eyrekte bu
seviye 7,5 idi. Rakiplerinde ise genel olarak yaridan fazla
disuUsler dikkat ¢cekiyor.

Beklentilerle uyumlu swap gideri ve net Ucret ve
komisyonlar artisi. Ilk ceyrekte swap gideri beklentilerimizle
paralel olarak 1,8 milyar TL seviyesinde agiklandi. Net Ucret ve
komisyonlarda ddeme sistemlerine ve nakit kredilere yansitilan
komisyonlarin énculigtnde yillik artis beklentimizle uyumlu
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Ozet Finansallar

HLY

Ceyreksel Arastirma Piyasa
ISCTR (solo, mn TL) Yilhik Deg. Deg. 4C22 Beklentisi Beklentisi*
Faiz Gelirleri 38.891 23.033 68,8% 4,6% 37.197 - -
Faiz Giderleri 18.972 9.329 103,4% 25,9% 15.072 - -
Net Faiz Geliri 19.919 13.704 45,4% -10,0% 22.125 - -
Ticari Kar/Zarar (Net) 763 241 216,4% -69,8% 2.528 - -
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 6.154 2.692 128,6% 13,9% 5.403 - -
Vergi Oncesi Kar/Zarar 15.630 11.604 34,7% -45,3% 28.588 - -
Net Kar/Zarar (Ana Ortaklik) 12.903 8.432 53,0% -45,2% 23.528 11.583 11.825
Ozsermaye Karliligi 26,6% 34,6% -797 bps -2910 bps 55,7% - -
Aktif Karlilik 3,5% 3,5% -3 bps -351 bps 7,0% - -
Sermaye Yeterlilik Rasyosu 20,8 23,45 -265 bps -356 bps 24,36 - -

Kaynak: ISCTR, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi

olarak %128,6 artis gostererek 6,1 milyar TL seviyesinde oldu.

v lyilegen aktif kalitesi. Tahsilatlarda gériilen giiglil seyir ve net NPL girisinin bir 6nceki ceyrege gére daha diigiik olmasi
sebebiyle 2022 yilinin son ¢eyreginde %3,0 olan NPL rasyosu 2023 yilinin ilk ceyreginde %2,7’ye geriledi.

v' Gulcli karhlik ve sermaye yeterlilik rasyosu. Sermaye yeterlilik rasyosu, yasal diizenlemeler hari¢ hesaplamalarda
%20,2 seviyesinde gergeklesti. Bankanin dzkaynak karlilidi (ROE) ilk ¢ceyrekte %26,6 dizeyinde gerceklesirken, aktif

karlihdr (ROA) da %3,5 diizeyinde gergeklesti.

v' 16,58 TL seviyesindeki 12 aylik hedef fiyatimizi ve “AL” tavsiyemizi koruyoruz.
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde 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.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”

¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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