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Bilangco Tahminleri

1G24 bilanco sezonu, diun aksam Tav Havalimanlari’nin bilancosunu agiklamasi ile bagladi. Bankalar tarafinda ise 29 Nisan'da
Garanti Bankasi’'nin finansallari ile bilanco dénemine baslangi¢ yapilacak. Garanti Bankasi’nin hemen ardindan Akbank 30 Nisan,
Yapi Kredi ve TSKB 2 Mayis ve Vakifbank ise 9 Mayis’ta bilangolarini agiklayacak.

Bankacilik sektérinde en gucli net kar artiginin yilhk bazda %171,7 ile VAKBN’da goérulmesini bekliyoruz. VAKBN’I da
yillik bazda %40,5 kar artigiyla TSKB takip ediyor.

Bankacilik Sektorii: Banka Karliliklarinin 1C24'te genel olarak ceyreksel bazda daralmasini bekliyoruz. TUFE’ye endeksli
tahvil getirilerindeki diists ve siki para politikasi neticesinde goriilen swap maliyetlerindeki artig, karliligin azalmasindaki ana
etkenler olurken; ertelenmis vergi geliri avantaji da 6nceki ceyrekte oldugu gibi karliligi destekleyen unsur olarak 6ne ¢ikti.

Akbank’in 1C24'te net karinin ceyreksel bazda %14,6 azalarak (yillk bazda %19,8 artig) 12,830 mir TL olarak
gerceklesmesini bekliyoruz. Bankanin yabanci mevduat tarafinda daralma goézlenirken, net Ucret ve komisyon gelirleri
%217,5'lik artigla giigli gérinimuni surdiriiyor. TUFE’ye endeksli tahvillerin bu ceyrekte yaklasik %42,5 degerlenmesinin
yani sira, portféy genislemesine bagh olarak, TUFEX gelirlerinde kayda deger dists beklemiyoruz. Diger yandan, bonus ve
maas artiglarinin ilk geyrege yansimasi nedeniyle yukselen operasyonel giderlerin karlilik Gzerinde baski olusturmasini
bekliyoruz.

Garanti Bankasr’nin 1C24'te net karinin ¢eyreksel bazda %38 azalarak (yilhk bazda %17,3 artis) 18,455 mir TL olarak
gergeklesmesini bekliyoruz. Mevduat tarafinda sektér izeri bilyiime gézleniyor. TUFEX gelirlerinin tahminlerimize gére bu
ceyrekte %49,7 daralmasini karlihg baskilayan énemli bir unsur olarak gérilyoruz. Diger yandan, kredi karti aktivitelerinin
destegiyle net iicret ve komisyon gelirlerinde yillik bazda %184,6 artis ile gucli goriinimini koruyacagini diginiyoruz. Ote
yandan, dnceki ¢eyrekte yapilan maas zamlarinin bu geyrege yansimasi sebebiyle operasyonel giderlerde gorilen ceyreksel
bazda %25,2’lik artisin karlilik Gzerinde baski olusturmasini bekliyoruz.

is Bankasr’nin 1C24 net karinin ceyreksel bazda %46,2 azalarak (yillk bazda %15,6 azalig) 10,887 mir TL seviyesinde
gerceklesmesini bekliyoruz. Krediler tarafinda, TL kredilerde yaklasik %12 biytime, YP kredilerde dolar bazli %1,5 blyime
ongoriyoruz. Mevduat tarafinda ise; TL'de ceyreksel bazda %4’lik daralma, YP tarafinda ise dolar bazh %7’lik artis
gorilmesini bekliyoruz. Onceki ceyrekte yapilan maas zamlarinin bu geyrede yansimasi sebebiyle operasyonel giderlerde
ceyreksel bazda %26,4'luk artisin karlilik Gzerinde baski olusturmasini bekliyoruz. Vergi tabaninin dusuk olmasi nedeniyle
efektif vergi oraninin diger bankalara kiyasla diisiik gergeklesmesini karliik agisindan destekleyici buluyoruz. TUFEX
gelirlerinde ise gegen ceyrekle uyumlu bir gérinum tahmin ediyor, kayda deger bir degisim beklemiyoruz.

TSKB’nin 1G24 net karinin ceyreksel bazda %1,8 azalarak (yillik bazda %40,5 artig) 1,977 mir TL'ye seviyesinde
gergeklesmesini bekliyoruz. TUFEX gelirlerinde %8,5'lik hafif azalma bekliyoruz. Net {icret ve komisyon gelirleri tarafinda ise
halka arz, danismanlik ve gayrinakdi islemlerinin etkileri nedeniyle yillik %153,8 artis ile gicli goérinum korunuyor.
Mevsimsellik etkisiyle operasyonel giderlerde yilin ilk geyreginde gorilen %38,8'lik artis karlilik tizerinde baski unsuru olarak
one cikiyor. Diger yandan karsilik giderlerinde goriilen kayda deger digtstin, karlihgr destekleyen unsur olarak 6ne gikacagini
dusuniyoruz.

Vakifbank’in 1G24 net karinin ¢eyreksel bazda %22,1 artarak (yillik bazda %171,1 artig) 12,233 mir TL'ye yukselmesini
bekliyoruz. Makro modellemelerde normallesmeye gidilmesi, karlilik i¢in destekleyici unsur olarak 6ne ¢ikiyor. Diger yandan,
TUFE’ye endeksli menkullerin bu ceyrekte yaklasik %40 ile dederlenmesinin de etkisiyle TUFEX gelirlerindeki %45,4’lik
dusus ve artan swap maliyetleri karlilik Uzerinde baski unsuru olarak 6ne ¢ikiyor.

Yapi Kredi Bankasr’nin ilk ¢ceyrekte net karinin ¢eyreksel bazda %47,8 azalarak (yillik bazda %20,3 azahg) 10,07 mir TL
olarak gergeklesmesini 6ngorilyoruz. TUFE’ye endeksli menkullerin bu ceyrekte yaklasik %45 ile degerlenmesinin yani sira,
portfdy icerisinde azalma olmamasi nedeniyle TUFEX gelirlerinde kayda deger diisiis beklemiyoruz. Diger yandan, net iicret
ve komisyon giderlerindeki gicli gériniim ve hazine operasyonlari nedeniyle ticari karda gorilen artis karliligi destekleyen
unsurlar olarak 6ne c¢ikarken; swap maliyetlerinde hazine operasyonlarinin da etkisiyle gorilen %121’lik artig, karlilig
baskilayan énemli bir unsur olarak éne gikiyor.
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Arastirma Kapsamimizdaki Bankalarin 1G24 Finansallarina iliskin Beklentilerimiz

1G24 HLY Tahminleri Yillik Degisim (%) Ceyreksel Degisim (%)

. Agiklanmasi Beklenen

AKBNK - - 12.830 a.d. a.d. 19,8% a.d. a.d. -14,6% 30 Nisan
GARAN - - 18.455 a.d. a.d. 17,3% a.d. a.d. -38,0% 29 Nisan
ISCTR - - 10.887 a.d. a.d. -15,6% a.d. a.d. -46,2% 6-10 Mayis Haftasi
VAKBN - - 12.233 a.d. a.d. 171, 7% a.d. a.d. 22,1% 9 Mayis
YKBNK - - 10.075 a.d. a.d. -20,3% a.d. a.d. -47,8% 2 Mayis
TSKB - - 1.977 a.d. a.d. 40,5% a.d. a.d. -1,8% 2 Mayis

Kaynak: HLY Arastirma, Finnet

Yilhk Bazda Bankalarin Net Kar Degisimleri Ceyreklik Bazda Bankalarin Net Kar Degisimleri
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Kinye & Cekince
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Halk Yatinm Arastirma — Oneri Listesi Tanimlan

(Aksi belirtilmedikge 6niimiizdeki 12 ay i¢in beklenen performans)

AL: %20 ve Uzeri artis

TUT: %0 ile %20 araliginda artis

SAT : %0'in altinda azalig

Banu KIVCI TOKALI

ilknur TURHAN

Aysegil BAYRAM

Yasin SARIHAN

idil Su KESKEN SONMEZ

GEKIiNCE

Halk Yatirnrm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 216 285 09 00

Arastirma Direktori

mMadar
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Yénetmen
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim, Mihendislik - Taahhiit

Uzman
Otomotiv, Dayanikh Tiiketim, Gida & icecek,
Enerji

Uzman
Bankacilik

BTokali@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 81 88

ITurhan@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 81 85

ABayram@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 30

YSarihan@halkyatirim.com.tr
+90216 547 87 26

idilS@halkyatirim.com.tr
+90216 5478170

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel, imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi cercevesinde 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 beklentil

erinize 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, hicbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirnm’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya

¢ikabilecek dogrudan ve dolayh kazang ve za

rarlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yurlrligi giren “Elektronik Ticaretin
Diizenlenmesi Hakkinda” g¢ikan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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