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m 2023’in liglincii gceyregdi banka finansallar 24 Ekim ile agiklanmaya baslayacak. Yapi Kredi

Bankasi ve Akbank 24 Ekim ve 26 Ekim’de finansallarini agiklayacak bankalar olacak. (TLmn) [iCen LI TR |
3G22  2¢23 3G23T  YIY (o]o4 Tarihi
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yillik olarak ise %16 artis dngdrmekteyiz. Korunan TL kredi-mewduat makasi, TUFE’ye endeksli HaLks 4304 699 2.7e7 NS G0N Kasim 2 hafta
tahvillerden daha ylksek katki ve glgli komisyon gelirleri geyreklik karlilik geligsiminin en temel 'TSSCKTBR 115-10235 118-75;: ﬂﬂa%agsllggjf 1: 5;1 'Eifr'nm
etkenleri. Son aylarda artan TL mewduat faizlerine ragmen, TL kredi faizlerinin Merkez Bankas! yaken 5592 1007 8205 QTN ad. e —
politika faizine bagl olmasi & bankalar destekleycibazi diizenlemeler sayesinde bankalarin TL kredi- Banka 60,888 61,813 70,816 16% _15%
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mewduat makaslarini korumasini tahmin ediyoruz. Uglincti geyrekte yaklasik %10 TL kredi bllylmesi 2<% IV E// ﬁ_ﬂ o I
beklentimiz sayesinde komisyon gelirlerinde gli¢ll seyir olmasini éngdriyoruz. TL’nin sinirli deger  acesa 200 550 200 M45% -JEEEN 7 Kasim
kaybi sayesinde aktif kalitesi korunurken bankalarin karsilik giderlerini azaltmalarini tahmin ediyoruz. TURsG 203 2333 2,080 .?-d- -11%|| 31 Ekim
y - < - . . . . - . . . UNLU 81 159 150 5% -6% Kasim 1.hafta
TL'nin sinirl deger kaybi diger yandan ticari&kur sonuglarinin da énceki ceyrege gére gerilemesine g o e i & vatnm 932 4397 3410 266%  22%

neden olmaktadir.

m Takibimizdeki bankalar arasinda VAKBN’nin hem ¢eyreklik hem de yillik bazda gérece daha
giiglii performans gostermesini bekliyoruz. Ozel bankalann ise ikinci geyrekteki giiclii karlilik
gelisiminden sonra ligiincii geyrekte yatay karlilik gelisimi elde etmelerini tahmin ediyoruz.
Ozel bankalarin yaklasik %40’lar civarinda 6zkaynak karliligi elde etmeye devam etmelerini
ongoriyoruz.

m Sigortacilik sirketleri arasinda TURSG’nin ug¢linciu geyrekte iyilesen teknik kar, yatirnm
portféyiinden giiclii katki ve tek seferlik hisse satisi gelirleri sayesinde geyreklik olarak yataya
yakin karlilik elde etmesini tahmin ediyoruz. UNLU'niin ise azalan kambiyo gelirlerine ragmen
bazi projelerini tamamlamasi sayesinde geyreklik bazda yatayayakin karlilik elde etmesini tahmin
ediyoruz. AGESA ve AKGRT'nin ise ¢geyreklik bazda net karlarinda dugis tahmin ediyoruz. Bunun en
temel nedeninin azalan kambiyo gelirleri olmasini bekliyoruz. Hatirlatmak gerekirse déviz sepetine
gore TL Uglincu ceyrekte geyreklik %5 deger kaybetmisti (ikinci ceyrekte %35 ceyreklik deger kaybi). Oguzhan Vural
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Onemli Makro & Bankacilik Géstergeleri

Grafik 1: TL Faiz Oranlari

Grafik 2: TL Kredi Faizi — TL Mev duat Faizi Makasi
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Grafik 3: Tiirkiye CDS vs Bankacilik Endeksi ($ bazli)

Grafik 4: USD/EUR sepetivs TL (gceyreklik degisim)
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YKY Kar Tahminleri - 3G23T
Net Kar (TLmn) Yilhik Degisim (%) Ceyreksel Degisim (%)

BANKACILIK

TUFEX portfoya katkisinin artigi (tahmini TUFE'nin %40'tan %60'a yukseltimesi sayesinde), 120 baz puan TL kredi-mevduat makasi geniglemesi, azalan kargiliklar ve
AKBNK 19,700 15% -3%  gucla komisyon gelirlerinin karliigi desteklemesini tahmin ediyoruz. Karlligi asadi ¢ekici unsurlar ise 2.ceyrekteki istisnai yuksek ticari&kur sonuclarinin 3.ceyrekte
normallegsmesi ve dagus gostermesi beklentimiz.

Ticari&kur gelirlerindeki azalisin net faiz gelirlerinde ve komisyonlarda artis ile telafi edilmesini bekliyoruz. Bankanin ihtiyatlilik dogrultusunda 300mn TL serbest karsilik

ALBRK 971 282% -1% .
ayirmasini tahmin ediyoruz.

TUFEX portfoya katkisimin artisi (tahmini TUFE'nin %35'ten %55'e yukseltimesi sayesinde), azalan karsiliklar ve guglu komisyon gelirlerinin karlihgi desteklemesini
GARAN 18,550 6% 0%  tahmin ediyoruz. Karlihg asadi cekici unsurlar ise 2.ceyrekteki yiksek ticari&kur sonuglarinin 3.ceyrekte normallesmesi ve dusus gostermesi beklentimiz. TL kredi-
mevduat makasinda ise yaklagik 100 baz puan dists tahmin ediyoruz.

ikinci geyregin dusuk baz etkisi sayesinde karlilikta toparlanma tahmin ediyoruz. TUFEX portfoya katkisinin artisi ve komisyonlarin gagli trendi en énemii olumlu kenular.

E o

HALKS 2287 3% 299% Ticari&kur sonuglarindan daha dagtk katki ve yuksek faaliyet giderleri gelisiminin ise karliigi bir miktar agag! ¢ekmesini bekliyoruz.

ISCTR 18.818 25% 1% Ceyreklik bazda diger 6zel bankalara paralel ve yatay net kar geligimi ongoruyoruz. Azalan ticari&kur sonuglannin artan net faiz gelirleri ile telafi edilmesini tahmin
! ediyoruz.

TSKB 1785 599% 1% Ceyreklik bazda diger 6zel bankalara paralel ve yatay net kar gelisimi 6ngérayoruz. Azalan ticari&kur sonuglarinin artan komisyon gelirleri ve azalan karsilik giderleri ile

telafi edilmesini tahmin ediyoruz. Bankanin ihtiyathlik dogrultusunda 150mn TL serbest karsilik ayirmasini tahmin ediyoruz

ikinci geyregin dusuk baz etkisi sayesinde geyreklik bazda karlilikia belirgin toparlanma tahmin ediyoruz. Yillk bazda da sonuglarin gagla gelismesini 6ngériyoruz.
VAKBN 8,205 47% ad.  TUFEX portfoyu katkisinin artisi ve komisyonlarin guglii trendi en énemli olumiu konular. Ticari&kur sonuglarindan daha dustk katki ve artan karsilik giderlerinin ise
karliligi bir miktar asagi ¢ceken unsurlar olmasini bekliyoruz.

SIGORTA & EMEKLILIK & YATIRIM

Ceyreklik olarak karlilikta dugts tahmin ediyoruz. Azalan kambiyo gelirleri ve teknik karliklikta gerileme bunun en temel nedenleri. Yatirim gelirlerinin ise guclt gelismesini

AKGRT 120 135% -74% .
bekliyoruz.
ANHYT 770 04% 15% Ceyreklik _oh_arak _Karhllkta sinirl dugts tahmin ediyoruz. Azalan kambiyo gelirleri beklentimiz bunun en temel nedeni. Hayat ve BES teknik karliliginin ise gtcla
seyretmesini bekliyoruz.
AGESA 290 45% -47%  Ceyreklik olarak karlilikta dusts tahmin ediyoruz. Azalan kambiyo gelirleri beklentimiz bunun en temel nedeni. Hayat teknik karlihginin ise gugla seyretmesini bekliyoruz.
TURSG 2,080 a.d. -11%  Ceyreklik olarak karlilikta sinirli dgts tahmin ediyoruz. Azalan kambiyo gelirlerinin iyilegen teknik karlilik ve tek seferlik hisse satis gelirleri ile telafi edilmesini bekliyoruz.
UNLU 150 85% gy,  Geyreklik bazda azalan kambiyo gelirlerine ragmen bazi projelerini (E-bebek halka arzi) tamamlamasi sayesinde geyreklik bazda yataya yakin karlilik elde etmesini tahmin

ediyoruz.




CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinrm danismanhgi 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 yatirirm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kigsiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer
nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhiitte bulunulmamaktadir. Tiim
yorum ve tavsiyeler 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z
konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirnrm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde
belirlenir. Uygunluk testi, yatirnm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da miisteri tarafindan talep edilen uriin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendirilmesi amaciyla, musterilerin s6z konusu uriin veya hizmetin tasidig: riskleri anlayabilecek bilgi ve tecrubeye sahip olup
olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinnm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, aragtirma grubumuz
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirnlmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam

veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan farkhh béliimlerde istihdam edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklarinin ve
istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goriislerle hemfikir olmamasi miumkiindiir. Yapi Kredi Yatirnrm Menkul Degerler A.$. ile piyasanin
isleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan
ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme gercevesinde veya herhangi bir s6zlesme olmaksizin ¢alisan ve tavsiyenin
hazirlanmasina katilan tiim gergek veya tiizel kisiler ile musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte
iliskiler dogabilir. Yapi1 Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri

yatirnm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir.
Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yodneticilerinin, yetkililerinin,
calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar tizerinde pozisyonlari
bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu g¢ikar ¢catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.,
internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimii
veya bir kismi Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan g¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya ug¢lincii kigilere gosterilemez, ticari

amagla kullanilamaz.





