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30 Aralik 2022

Aralik ayinda bankacilik sektoriiniin net kar rakami 44.4 milyar TL ile aylik bazda %16 daralirken gegen yila gore ise %152 oraninda
artig gosterdi. Ozsermaye karliigi ise Aralik ayinda %39 olarak gergeklesti. Aylik bazdaki daralmayi karsilik giderlerindeki artiga
baglamak miimkiin. Kasim ayinda 19.4 milyar TL seviyesinde bulunan karsilik gideri, 6zellikle kamu bankalarindaki yiiksek karsilik
sonrasi (41.1 milyar TL), Aralik ayinda 58.5 milyar TL olarak gergeklesti. Takipteki kredi karsilik orani da aylik bazda 1 puanlik artis
ile %86.7 oldu. Takipteki kredi orani ise 6 baz puan gerileyerek %2.11 olarak gergeklesti. Operasyonel giderler de aylik bazda %35
artis ile 32 milyar TL olarak agiklandi. Bankalarin bazi giderleri 6ne ¢ekmis olabilecegini diisiiniiyoruz. Marj tarafinda ise TL kredi/
mevduat faiz makasindaki aylik 36 baz puanlik daralma beklentimize gore daha iyi olmakla birlikte YP tarafta da aylik bazda 63 baz
puanlik bir genigleme s6z konusu. TUFE'ye endeksli bonolarin katkisi ile de aylik bazda 194 baz puan diizeyinde marj geniglemesi
gergeklesti. Yiiksek karliigin destekledigi igsel sermaye olusumu kullanilan kurdaki yiikselisi dengelemis, SYR: %19.5 ve Gekirdek
SYR: %15.5 ile Eyliil ayina gore sirasi ile 70 bps ve 90 baz puan kadar iyilesmistir.

* Banka finansallan agiklanmaya baglayacagi igin aylik verilerin hisse ' Oneri ve Hedef Fiyatlar
performanslari iizerinde belirgin bir etkisi olmayacagini diisiiniiyoruz.

Yabanci banka grubunda daha stabil ve diger gruplara gore daha iyi bir Fiyat, TL
Aralik ayini sonucu olmasini bu grubu domine eden GARAN igin kis- . Yiikselme L
men pozitif olarak degerlendiriyoruz. Cari Hedef Potansiyeli Oneri
* 2023 beklentilerimiz. Bu hafta ve 6niimizdeki hafta bankalar 4G22 AKBNK 17.03 24.70 45% AL
finansallar ile birlikte 2023 yili beklentilerini de paylasacaklar. Bu ~ GARAN 23.88 36.30 52% AL
yonlendirmeler éncesi bizim 2023 yili beklentilerimiz ise su sekilde HALKB 10.47 12.90 23% TuT
siralanabilir. Kredi biiyimesi %35-%40 artis ile 2022 yilinin gerisinde ISCTR 10.75 14.50 35% AL
kalabilir. Mevduat blyumesi ise kredi artisindan biraz daha yiiksek VAKBN 9.47 12.10 28% TUT
olabilir. Net faiz marjinda 180 baz puan disis bekliyoruz. TL kredi/ YKBNK 9.07 12.70 40% AL
mevduat faiz makasinin daralmasi ve ivme kaybeden kredi biiylimesi TSKB 4.29 5.60 31% AL

nedeniyle “ana bankacilik operasyonlarindan elde edilen net faiz geliri”
biiylime hizinin yavaslamasini bekliyoruz. TUFE’ye endeksli bonolar ise
2023 yilinda enflasyon beklentilerinin %40’a yakin bir seviyede sekillen-
mesine bagl olarak 2022 yilina kiyasla daha diisiik katki saglayabilir. ' Net Kar Tahminleri, BDDK solo, milyon TL
Ancak bankalarin tasidiklari TUFE kagitlarinin hacimsel artigi buradan

Kaynak: Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S
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elde edilen faiz geliri kaybini sinirlayabilir. Aktif kalitesinde ise 6nemli 2021 yly 202217 yly 2023T yly
bir risk 6ngérmiyoruz. Kredi faiz oranlarinin lzerinde ciro ve gelir AKBNK 12,126 93% 58363 381% 49,308 16%
artiglari gerek girketlerin gerekse de bireylerin borg 6deme kapasitesini GARAN 13073 110% 57398 339% 49845 -13%
olumlu etkileyecektir. Bu nedenle olasi takibe intikallerin de yiiksek HALKB 1508 42% 22705  1406% 23521 29
karsiliklar ile kolaylikla absorbe edilebilecedi distincesindeyiz. ISCTR 13,468 o8% 57002 sa% 43,602 039
Bankacilik hizmet gelirlerinde iyi bir yilin ardindan yavaslama beklene-

. , . L . VAKBN 4175 7% 22,626 442% 20966 7%
bilir. 2022'de %102 artan komisyon geliri artisinin ardindan kredi 0400 . 650 0 .

- R . .. . . .. ) 10,4 107% 51, 5% 44,4, -14%
biiyiimesine paralel bir artis beklenebilir. Faaliyet giderleri ise 2023'te YKBNK *

TSKB 1,089 49% 4,102 277% 4117 0%

2022'den sarkan enflasyon etkisi de dikkate alininca %40'in hafif
lzerinde gergeklesebilir. Bu varsayimlarin ardindan 2022 yilinda 433 Kaynak: Dinamik Yatinim Menkul Degerler A.§
milyar TL seviyesinde gergeklesen sektor kar rakamininin sinirli bir %
10-15 civarinda daralma ile 2023 yilinda 370-390 milyar TL civarinda

olabilir. ' Degerleme Carpanlari
* Ocak ayinda %17'ye ulasan geri ¢cekilme degerlemeleri daha cazip

hale getirdi. 1 yil ileriye déniik F/K (2.17x) ve F/DD (0.50x) ¢arpanlari F/K F/DD Karlilik

distk faiz ortaminda kar verimi agisindan cazip. Artan TL mevduat 2022T 20237 | 2022T 20237 | 2022T 20237

faizleri gerek operasyonel gerekse de yatinm tercihleri agisindan bir AKBNK 152 180 061 0471 s2.9%  29.9%

risk unsuru olarak degerlendirilse de %46 seviyesindeki kar verimini ve GARAN 178 20 067 0521 495%  29.5%

%5-7 arasinda bekledigimiz temettii verimini banka hisseleri igin pozitif HALKB 229 221 0-59 046 336%  23.6%

olarak degerlendiriyoruz. ISCTR 1.88 246 0.65 0.53 44.4% 24.0%
VAKBN 2.98 3.21 0.69 0.57 27.7% 19.4%
YKBNK 1.48 1.72 0.59 046  534%  30.5%
TSKB 2.93 2.92 1.08 0.81 46.7% 32.4%

Kaynak: Dinamik Yatiim Menkul Degerler A.§
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SEKTOR 4G21 1G22 2G22 3G22 4G22
Ozsermaye Karliligi 21.2 31.8 43.3 42.5 45.3
Aktif Karhhgi 1.8 27 39 3.8 43
Net Faiz Mariji 5.9 5.4 7.0 7.7 8.9
TL Kredi Getirisi 15.2 15.8 16.7 18.2 17.2
TL Mevduat Maliyeti 12.2 13.1 12.6 135 13.0
TL Kredi/Mevd. Faiz Farki 3.1 2.7 4.1 47 4.2
YP Kredi Getirisi 6.6 5.0 5.5 6.1 7.0
YP Mevduat Maliyeti 0.4 0.4 0.7 1.3 1.2
YP Kredi/Mevd. Faiz Farki 6.2 4.5 4.8 4.8 5.7
TL Menkul Kiymet Getirisi 31.9 32.6 45.7 54.9 64.6
YP Menkul Kiymet Getirisi 5.9 49 52 5.6 5.6
Kredi Risk Maliyeti 1.9 1.0 2.2 0.8 1.0
Takipteki Kredi Orani 3.2 2.9 2.5 2.3 2.1
Takip Kredi Karsilik Orani 79.5 79.9 81.5 84.1 86.7
Krediler/Mevduat 95.4 94.9 94.8 86.9 87.4
Gekirdek SYR 13.4 15.6 13.8 14.6 15.5
SYR 18.4 20.4 18.1 18.8 19.5

KAMU 4G21 1G22 2G22 3G22 4G22
Ozsermaye Karliligi 14.0 20.8 254 23.3 33.2
Aktif Karhhgi 0.9 14 2.0 1.7 24
Net Faiz Mariji 6.6 4.4 6.2 7.1 8.4
TL Kredi Getirisi 13.9 14.0 14.3 14.9 14.5
TL Mevduat Maliyeti 11.9 12.8 12.5 13.0 12.5
TL Kredi/Mevd. Faiz Farki 2.0 1.2 1.8 1.9 2.0
YP Kredi Getirisi 8.5 5.6 6.2 6.8 7.3
YP Mevduat Maliyeti 0.5 0.6 0.9 1.7 2.0
YP Kredi/Mevd. Faiz Farki 7.9 5.0 5.3 5.1 5.3
TL Menkul Kiymet Getirisi 40.3 28.5 42.8 53.6 65.9
YP Menkul Kiymet Getirisi 7.0 47 5.1 5.3 54
Kredi Risk Maliyeti 14 0.8 0.8 0.6 0.5
Takipteki Kredi Orani 2.4 2.2 2.0 1.8 1.6
Takip Kredi Karsilik Orani 85.1 85.7 86.4 89.1 90.8
Krediler/Mevduat 92.7 91.6 93.6 83.3 82.6
Gekirdek SYR 11.0 14.6 11.6 11.7 12.2
SYR 15.6 19.0 15.4 15.4 15.7

OZEL 4G21 1G22 2G22 3¢22 4G22
Ozsermaye Karliligi 27.7 38.2 54.0 55.9 56.5
Aktif Karhihgi 2.7 37 5.6 5.9 6.8
Net Faiz Marji 5.8 6.4 8.6 9.2 10.8
TL Kredi Getirisi 15.9 16.8 18.5 20.2 18.8
TL Mevduat Maliyeti 12.2 13.5 12.6 13.8 13.3
TL Kredi/Mevd. Faiz Farki 3.7 3.4 5.9 6.4 5.5
YP Kredi Getirisi 7.2 5.7 6.1 6.6 7.3
YP Mevduat Maliyeti 0.2 0.2 0.4 0.9 0.6
YP Kredi/Mevd. Faiz Farki 7.0 5.5 5.7 5.6 6.7
TL Menkul Kiymet Getirisi 25.7 35.0 51.0 61.0 70.7
YP Menkul Kiymet Getirisi 4.0 5.2 52 5.6 5.6
Kredi Risk Maliyeti 22 1.0 5.5 1.3 1.3
Takipteki Kredi Orani 4.0 3.6 3.0 2.9 2.7
Takip Kredi Karsilik Orani 77.9 77.7 79.6 82.7 84.7
Krediler/Mevduat 88.0 87.3 88.4 83.9 83.0
Cekirdek SYR 15.1 171 15.8 17.3 19.0
SYR 20.2 21.9 20.2 21.6 23.0

Kaynak: BDDK, Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S
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SEKTOR Aylik Degigim Aylik Ortalama Degisim Oca - Ara
Ara21 Kas22 Ara22 a/a__yly| 4G21 3G22 4G22 ¢/c _yly 2021 2022 y/y
Net Faiz Geliri 43,684 85,247 106,577 25% 144%| 36,001 70,917 88,879 25% 147%| 265,518 764,278 188%
Bankacilik Hizmet Geliri 7,358 13,559 15,554 15%111% 6,374 11,669 14,034 20% 120%| 63,678 128,384 102%
Karsiliklar 29,318 19,386 58,489| 202% 99%| 27,270 26,228 31,837 21% 17%| 149,345 308,502 107%
Ozel 9,593 4186 9,035 116% -6% 7323 4,411 5985 36% -18%| 47226 76,985 63%
Diger 19,725 15200 49455| 225% 151%| 19,947 21,817 25,852 18% 30%| 102119 231,517 127%
Operasyonel Giderler 13,649 23,736 32,038 35%135% 11,314 19,263 25,690 33% 127%| 113,560 220,077 94%
Ticari Kar/Zarar 6,815 6,520 5,619 -14% -18% 5,595 7,261 6,995 -4% 25%| -21,073 72,877 n.a.
Menkul Kiymet -37,422 4,150 319 -92% n.a. 18,362 3,234 484 -85% -97%| 38,394 9,144 -76%
YP iglemler 44,237 2,370 5300| 724% -88%| -12,767 4,027 6,511 62% n.a.| -59467 63,733 n.a.
Temettii Gelirleri 1,590 1,215 7,734 537% 387% 1,394 1,627 3,232 99% 132% 9,115 22,471 147%
Diger Faliyet Gelirleri 7,294 5,946 14,864 150% 104% 5,023 7,502 9,252 23% 84%| 64,153 114,633 79%
Vergi Oncesi Kar 23774 697365 59,820 -14% 152%| 15803 53,484 64,864 21% 310%| 118,485 574,064 385%
Vergi Gideri 6,151 16,242 15,405 -5% 150% 3,803 14412 15836 10% 316%| 25543 140,607 450%
Net Kar 17,624 53,123 44,416] -16% 152% 12,001 39,072 49,028 25% 309%| 92,942 433,457| 366%

KAMU Ayhk Degisim Aylk Ortalama Degisim Oca - Ara
Ara21 Kas22 Ara22 a/a__yly| 4G21 3C22 4G22 c/c _yly 2021 2022 yly
Net Faiz Geliri 21,090 22,748 51,537| 127% 144%| 14,976 23,857 31,826 33% 113%| 80,345 256,051 219%
Bankacilik Hizmet Geliri 2,294 4,026 5,161 28% 125% 1,921 3,661 4,388 20% 128%| 18,348 40,102 119%
Karsiliklar 15,398 6,242 41,090 558% 167% 8,281 14,219 17,284 22% 109%| 41,092 142,492 247%
Ozel 3,816 509 2,929| 476% -23% 1,938 1,250 1,273 2% -34%| 12,665 16,147 27%
Diger 11,581 5733 38,161 566% 229% 6,343 12,968 16,010 23% 152%| 28,427 126,345 344%
Operasyonel Giderler 3,299 6,048 8908 47% 170% 3,280 5135 6,877 34% 110%| 33,369 61,008 83%
Ticari Kar/Zarar -598 753 328| -56% n.a. -3,624 346 373 8% n.a.| -28,538 1,002 n.a.
Menkul Kiymet 471 4,727  2,363| -50% 401% 4,675 -1,028 2,366 n.a. -49% 1,500 2,998 100%
YP islemler -1,070 -3,974 -2,035 n.a. n.a. -8,298 1,374 -1,993 n.a. na. -30,038 -1,995 n.a.
Temettii Gelirleri 26 1 66 n.a. 157% 23 1 22 na. -2% 451 843 87%
Diger Faliyet Gelirleri 1,646 1,075 3,312 208% 101% 1,095 1,825 2,029 11% 85%| 19,503 24,206 24%
Vergi Oncesi Kar 5,761 16,313 10,406| -36% 81% 2,829 10,337 14,479 40% 412%| 15648 118,704 659%
Vergi Gideri 1,335 3,892 4818 24% 261% 651 4146 4,305 4% 561% 3,643 38,783 965%
Net Kar 4,426 12,421 5,588 -55% 26% 2,178 6,191 10,174 64% 367%| 12,005 79,921| 566%

OZEL Ayhk Degigim Aylik Ortalama Degigim Oca - Ara
Ara21 Kas22 Ara22 a/a__y/y| 4G21 3G22 4G22 c/c yly 2021 2022 y/y
Net Faiz Geliri 10,556 34,202 24,506| -28% 132%| 10,107 23,647 29,380 24% 191%| 87,659 257,068 193%
Bankacilik Hizmet Geliri 2,578 4910 5516| 12% 114% 2,296 4,043 5,076 26% 121%| 23,291 46,070 98%
Karsiliklar 5,817 5363 4,947 -8% -15% 8,994 4,621 5,507 19% -39%| 48,882 76,308 56%
Ozel 3,139 1,659 2,197 32% -30% 2,374 1,983 2,231 13% -6%| 15624 39,641 154%
Diger 2,678 3,704 2,751 -26% 3% 6,621 2,638 3,276 24% -51%| 33,258 36,668 10%
Operasyonel Giderler 4,814 9,496 12,447 31% 159% 3,852 6,676 9,987 50% 159%| 38,327 79,180 107%
Ticari Kar/Zarar 3,174 3,090 2,015 -35% -37% 4,407 3,193 3,133 -2% -29% -1,658 32,020 n.a.
Menkul Kiymet -23,416 2,496 -116 na. na. 8,625 263 256 -3% -97%| 20,130 -5,152 n.a.
YP iglemler 26,590 594  2,132| 259% -92% -4,219 2930 2877 -2% na.| -21,787 37172 n.a.
Temettii Gelirleri 1,720 1,165 7,605 553% 342% 1,400 1,589 3,159 99% 126% 8,263 21,067 155%
Diger Faliyet Gelirleri 2,546 2,539 3999 57% 57% 1,722 1,943 2,969 53% 72%| 18,614 41,822 125%
Vergi Oncesi Kar 9,944 31,048 26,248 -15% 164% 7,085 23,117 28,223 22% 298%| 48960 242,559| 395%
Vergi Gideri 2,594 7191 4944 -31% 91% 1,679 5243 6,199 18% 269% 9,741 52163| 436%
Net Kar 7,350 23,857 21,303] -11% 190% 5406 17,874 22,024 23% 307%| 39,220 190,396] 385%

Kaynak: BDDK, Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S
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Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.

Kiiltiir Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez Telefon: (850) 450 36 65 E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr
No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340 Faks: (212) 353 10 46
Besiktas ISTANBUL

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigsmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gérigslerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Béliimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse
senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden
ve bu bilgilerin ticari amagl kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapor-
daki tim goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Bélimi‘ne ait olup bu rapordaki tiim gérts ve bilgi-

ler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir.




