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ikinci ceyrek bilanco sezonu 21 Temmuz tarihinde Arcelik’in finansallar ile baslayacak

m  Yilin ikinci ceyregine iliskin bilanco donemi, bu Cuma piyasa kapamsi sonrasinda Arcelik’in finansallarim
aciklamasi ile baslamis olacak. Bankacilik sektoriinden ikinci ceyrege iliskin ilk finansal performans, Yapi
Kredi Bankasi’nin 24 Temmuz tarihinde sonuclarinm aciklamasi ile gorulecek.

m  ikinci ceyrek finansallarinin son génderim tarihleri ise konsolide olmayan sirketler icin 9 Agustos olurken,
konsolide sonuc aciklayan sirketlerin son gonderim tarihi 21 Agustos olarak takip edilecek.

Bankalarin marjindaki olumsuz goriiniim bu ceyrekte de siirerken, artan faiz disi gelirler karlilig1 destekleyecek

B Arastirma kapsamimizda bulunan bankalarin 2C23’te toplam net karimin, ceyreksel %3,9, yillik bazda ise
%7,0 artarak 59,9 mlr TL diizeyinde olusacagin éngoériiyoruz. Bu dénemde ceyreklik bazda net karinda en
yiksek artis goriilmesini bekledigimiz bankanin, %61,0 net kar bilyiimesi kaydeden Akbank olacagin
ongoruyoruz. Bankanin marj gorinuminde, sektore paralel, daralmaya karsilik, net ticari karindaki
yikselisin net karliliga destek verecegini degerlendiriyoruz. Net karinda ceyreklik bazda en fazla gerileme
bekledigimiz banka ise Halkbank olarak 6n plana ¢ikmaktadir.

®m  Arastirma kapsamimizda bulunan bankalarin toplam net faiz gelirlerinde yilin ikinci ceyreginde %32,4 azalma
tahmin ediyoruz. Bu donemde artan mevduat maliyetleri nedeniyle TL kredi-mevduat makasindaki devam
eden distsiin, bankalarin gelirlerini olumsuz etkilemeyi siirdiirecegini diisiinliyoruz. 2C23’de kredi-mevduat
makasindaki daralmamn yam sira asagi yonli enflasyon beklentisi revizyonu neticesinde azalan TUFEX
gelirlerinin etkisiyle, net faiz gelirlerinde en fazla dususiin %70,6 ile Halkbank’da yasanmasini bekliyoruz.
2C23’de arastirma kapsamimizda bulunan butin mevduat bankalarinin net faiz gelirlerinde dusus
ongoriirken, TSKB’nin net faiz gelirlerinde ceyreksel %24,3 artis tahmin ediyoruz. Diger yandan, 2C’de
bankalarin komisyon gelirlerinde ceyreksel %24,1 yukselisin yam sira ozellikle 6zel sermayeli mevduat
bankalarin hedge kaynakli islemler, hazine islemlerinden kaynaklanan gelirler vb. dahil oldugu net ticari
karinda dikkat cekici artisin, net karliigi olumlu etkileyecegini degerlendiriyoruz.

®  Arastirma kapsamimizda bulunan bankalarin bu ceyrekte toplam kredi hacminde %16,5, mevduat hacminde
ise %20,3 biiyime ongoriiyoruz. BDDK verilerini baz alarak yaptigimiz hesaplamaya gore, mevduat
bankalarinin TL kredilerinde blyume (ortalama +%11,9) mz yavasladi ve dolar bazinda YP tarafta %2,1 dusus
gerceklesti ancak TL’deki deger kaybi nedeniyle toplam portfoy artis1 %16,5’e ulasti. 2C23 doneminde
bankalarin mevduat kompozisyonunda TL tarafta (ortalama +%11,3) buyume devam ederken, YP mevduatlan
ise dolar bazinda ortalama %7,8 azaldi. ikinci ceyrekte toplam kredi hacmi artisinda Halkbank’in
(¢/c:+%22,1) one c¢ikacagini, mevduat biliyimesi tarafinda ise en fazla yiikselisin %22,6 ile Garanti
Bankasi’nda goriilecegini tahmin ediyoruz.

Arastirma kapsamimizdaki bankalara yonelik ongoriilerimiz

(mn TL) 2C23T 2C22 1C23 y/y % ¢/¢ % Beklenen tarih

AKBNK 17.236 13.110 10.711 31% 61% 26 Temmuz
GARAN 15.865 12.886 15.735 23% 1% 27 Temmuz
HALKB 732 2.575 4.256 -72% -83% 7-11 Agustos
ISCTR 13.108 14.540 12.903 -10% 2% 7-11 Agustos
TSKB 1.632 915 1.407 78% 16% 31 Temmuz
YKBNK 11.305 11.922 12.640 -5% -11% 24 Temmuz

Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji
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Raporlama yaptigimiz finans disi sirketlerde net karlilik artisinda sinirli biiylime ongoriiyoruz

Bu ceyrekte raporlama yaptigimiz finans disi sirketlerin satis gelirlerinde yillik %52 artis olacagini
hesapliyoruz. FAVOK tarafinda ise bilylimenin %71 seviyelerinde gerceklesecegini, net karlilik artisinin ise
%14 seviyelerinde sinirli bir biiylime kaydedecegini degerlendiriyoruz.

Operasyonel karlilik biiylimesi tarafinda bu ceyrekte yillik bazda en fazla artis kaydetmesini bekledigimiz
sirketler; Tiirk Hava Yollar, Tiirk Traktor, Akcansa, Pegasus, Arcelik, Bim, Turkcell, Ford Otosan, TAV
Havalimanlar ve Torunlar GYO olarak siralanmasin bekliyoruz.

Net karlilik bilylimesi tarafinda bu ceyrekte yillik bazda en fazla artis kaydetmesini bekledigimiz sirketler;
is GYO, Arcelik, Torunlar GYO, Tiirk Traktor, Akcansa, Migros, TAV Havalimanlari, Bim ve Ford Otosan
olarak siralanmaktadir.

Gegen yilin aym ceyreginde net kar aciklayan ancak bu donemde net zarar agiklamasini bekledigimiz
sirketler; Erdemir, Vestel Elektronik ve Bizim Toptan olarak siralanirken, gecen yilin ayni ¢ceyreginde net
zarar aciklayip bu ceyrekte net kar aciklamasini bekledigimiz sirket ise Pegasus olarak on plana cikmaktadir.

Arastirma kapsamimizdaki finans disi sirketlere yonelik ongoriilerimiz

Gelirler FAVOK Net Kar
(mn TL) 2G23T 2G22 1623 y/y % 2G23T 2622 1623 y/y % 2G23T 2G22 1623 yly % Beklenen tarih
AKCNS 3.300 2.044 3.02  61% 908 381 646  138% 780 231 672 238% 7 Agustos
AKSEN 5.716 12.676 8294  -55% 1.286  1.688  1.763  -24% 1.079 1.283 1.054 -16%
ARCLK 48.051 32305  39.891  49% 5.111 2341 3.673  118% 1.292 259 1.074 400% 21 Temmuz
ASELS 9.725 6.476 8297  50% 2.237  1.669  1.907 34% 2.635 2.140 2.267 23% 15 Agustos
BIMAS 60.323 34.030  51.335  77% 4.524 2769  3.138 63% 2.644 1.676 1.354 58% 17 Agustos
BIZIM 5.037 3.148 4.496  60% 181 215 197 -16% -29 36 -31 a.d. 16 Agustos
CIMSA 2.966 2.240 2363 32% 691 471 314 47% 724 858 252 -16% 7 Agustos
EKGYO 1.080 2.351 3.987  -54% 404  1.169  1.017  -65% 318 678 925 -53%
EREGL 27.718 34.609  26.274  -20% 2.855 10.851  1.389  -74% -4.042 6.639 90 a.d. 7 Agustos Haftast
FROTO 74.574 32.854  66.302 127% 8.054  4.149  6.715 94% 5.722 3.704 5.353 54% 27 Temmuz
ISGYO 175 172 189 2% 114 108 123 6% 4.584 67 13 6734% 31 Temmuz haftasi
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Arastirma kapsamimizdaki finans disi sirketlere yonelik ongoriilerimiz

Gelirler FAVOK Net Kar

(mn TL) 2G23T 2G22 1623 y/y % 2G23T  2G22  1G23 y/y % 2G23T 2G22 1623 yly % Beklenen tarih
KARDM 7.506 6.828 8851  10% 1.344  1.678 1.068  -20% 346 1.119 641 69%
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TRGYO 885 568 811 56% 608 389 588 56% 647 145 571 345%  Agustos 3. hafta
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VESTL 20.201 12.890  16.915  57% 3.046  2.416  1.154  26% -443 788 -64 a.d.  Agustos 3. hafta
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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 miisteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate

alinarak kisiye d6zel 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 Uicilincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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