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ilk ceyrek bilanco sezonu, Arcelik’in 19 Nisan tarihindeki finansal sonuclarini agiklamasiyla baslayacak

m  Borsa istanbul sirketlerinin konsolide olmayan ilk ceyrek finansallarina iliskin son génderim tarihi 2 Mayis
olarak takip edilirken, konsolide finansallar icin son gonderim tarihi 10 Mayis olarak izlenecek. Bankacilik
sektoriinde ise 10 May1s konsolide olmayan, 22 Mayis ise konsolide finansallar icin son gonderim tarihi olacak.

m  Bu hafta takip listemizde yer alan Arcgelik’in 19 Nisan tarihinde finansallarinm1 aciklamasi ile ilk ceyrek bilanco
sezonu baslamis olacak. Bankacilik tarafinda ise ilk sonuclar, 26 Nisan tarihinde Akbank’in finansallarim
aciklamasi ile birlikte baslamis olacak.

Bankalarin net karinda ceyreksel bazda ortalama %42 diisiis tahmin ediyoruz

m 2023 yili ilk ceyrekte arastirma kapsamimizda bulunan bankalarin toplam net karinin, 6nceki ceyrege gore
%41,9 disus, yilik bazda ise %51,0 yiikselis gostererek 52,2 mlr TL olacagim tahmin ediyoruz. Arastirma
kapsamimizda bulunan bankalarin tiimiiniin net karinda ceyreksel bazda distis bekliyoruz, bu donemde
Akbank’in ve is Bankas1’nin bir 6nceki ceyrege gore %50,2’lik azalis ile net kan en fazla gerileyen bankalar
olacagini ongoriiyoruz. Ayni1 donemde en az dislisiin ise %5,9 ile TSKB’de goriilecegini 6ngoriiyoruz.

®  Arastirma kapsamimizda bulunan bankalarin net faiz gelirlerinde 1C23’de ceyreksel %41,3 gerileme
bekliyoruz. Bu diisiisiin temel olarak, TL kredi-mevduat makasindaki dikkat cekici dustisiin yam sira TUFEX
tahvillerinin degerlemesinde kullanilan enflasyon tahminindeki asagi yonlii giincellemeden kaynaklandigini
degerlendiriyoruz. Arastirma kapsamimizda bulunan mevduat bankalar arasinda, TUFEX tahvillerinin
gelirlerindeki muhasebelestirme yontemi farkliigi ve buna bagli olusan disiik baz nedeniyle net faiz
gelirlerinde en az dsiisiin %10,0 ile is Bankasi’nda goriilecegini tahmin ediyoruz. 1C23’de bankalarin net
karin1 olumsuz etkilemesini ongordigimiiz diger onemli faktor ise, tek seferlik giderlerin yam sira
enflasyonist ortamin etkisiyle artmasini bekledigimiz faaliyet giderleri olacak. Bu donemde bankalarin
faaliyet giderlerinde ortalama %36,4 artis bekliyoruz.

m  1C23 doneminde biiylime performansina bakildiginda ise, bankalarin mevduat hacmindeki giiclii artis devam
ederken, kredilerde ise bliyiime hizi dnceki ceyrege gore bir miktar azaldi. Boylece bankalarin TL kredi-
mevduat oranlarindaki azalis surdu. Arastirma kapsamimizda bulunan bankalarin 1C’de toplam kredi
hacminde %10,7, mevduat biyikliglinde ise %14,8 artis tahmin ediyoruz. Bliyimede hem kredi hem de
mevduat tarafinda bu donemde en yiiksek artisin Halk Bankasi’nda olacagim degerlendiriyoruz.

Arastirma Kapsamimizdaki Bankalara Yonelik Ongoriilerimiz

Net Kar

(mn TL) 1C23T 1C22 4C22 yly % ¢/c % Beklenen tarih
AKBNK 10.847 8.047 21.801 35% -50% 26 Nisan
GARAN 13.118 8.210 19.902 60% -34% 27 Nisan
HALKB 3.963 2.025 5.849 96% -32%

ISCTR 11.715 8.432 23.528 39%  -50,2% 5-8 Mayis
TSKB 1.328 606 1.411 119% -6% 2-3 May1s
YKBNK 11.235 7.258 17.429 55% -36% 28 Nisan

Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji
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Finans disi sirketlerde otomotiv ve cimento sektorii net karlilikta one cikiyor

m  Takip listemizde yer alan banka disi sirketlerin satis gelirlerinde 1C23 doneminde yillik %75 artis ongorirken,
bu sirketlerinde FAVOK bilyiimesini yillik %38 hesapliyoruz. Net kar biiyiimesinin ise yillik %22 seviyelerinde
kalmasini bekliyoruz.

m  1C23 doneminde 6ne cekilen talep ve bulunabilirlige baglh giiclii satis performanslarinin desteginde Dogus
Otomotiv, Tofas, Ford Otosan ve Tiirk Traktor’un net karinin yillik bazda onemli biyumeler kaydetmesini
bekliyoruz. Enerji maliyetlerindeki gerileme ve talebe bagli olarak Akcansa ve Cimsa, net karliigi giiclii
buyume kaydedecek sirketler arasinda yer almaktadir. Bu sirketlerin disinda havacilik sektoriinde Tiirk Hava
Yollar, GYO sektorinde Torunlar GYO, holdinglerden Ko¢ Holding ile birlikte Telekom sektoriinde
Turkcell’in net kar bliyiimesinin giicli olacagi goriisiindeyiz.

®  Bu ceyrekte yine demir celik sektoriinde Erdemir ve Kardemir’in net karinda yine onemli dlciide gerileme
beklerken, gida perakende sektorii sirketlerinden Bizim Toptan’in bu ceyrekte zarar acgiklayacagini

ongormekteyiz.

Arastirma Kapsamimizdaki Finans Dis1 Sirketlere Yonelik Ongoriilerimiz

Gelirler FAVOK Net Kar

(mn TL) 1C23T 1C22  4C22 yiy% 1C23T  1C22  4C22 vyiy % 1C23T 122 422 yIy % Beklenen tarih
AKCNS 2.960 1.240 3.029  139% 521 157 408 232% 434 103 361 321% 28 Nisan
AKSEN 7.601 5.892 11.908 29% 1.193 1.637 1.100 -27% 902 1.176 649 -23%

ARCLK 39.257 28.164 39.192 39%  3.698 3.002 3.601 23% 872 1.166 2.565 -25% 19 Nisan
ASELS 7.758 4.365 17.553 78%  1.761 1.037 5.365 70% 1.132 1.696 6.124 -33%

BIMAS 51.038 27.267 45.393 87%  3.317 1.728 3.949 92% 1.817 1.342 3.364 35% 8 May1s
BIZIM 4.504 2.348 4.695 92% 169 116 248 46% -27 25 186 a.d. 10 Mayis
CIMSA 2.288 1.355 2.556 69% 288 137 yZy 110% 463 124 457 272% Mayis ilk hafta
DOAS 16.655 7.240 16.069  130% 2.463 1.201 2.117 105% 2.503 997 2.364 151% 9 May1s
EKGYO 3.515 2.172 2.374 62% 817 865 1.192 -6% 652 77 953 -15%

EREGL 26.107 29.204 27.248 -11% 757 9.764 674 -92% 63 5.626 3.175 -99%

FROTO 67.724 27.876 60.939 143% 6.976 2.971 7.754 135% 5.423 2.802 8.292 94% 27 Nisan

Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji
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Arastirma Kapsamimizdaki Finans Dis1 Sirketlere Yonelik Ongoriilerimiz

Gelirler FAVOK Net Kar

(mn TL) 1C23T 1C22 4C22 y/y %  1C23T 1C22 4C22 yly % 1C23T 1C22 4C22 yly % Beklenen tarih
ISGYO 171 139 163 23% 117 81 110 44% 12 66 8.186 83% 2 Mayis
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Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile muisteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate

alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uiciincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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