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Finans

Akbank 10.942 13.727 9.227 9.031 10.924 13.184[-20,3% 0,2% | 29.07.2025

Garanti Bankas! ~ 23.767 25.284 25241 22.095 22.522 22.316 | -6,0% 55% | 30.07.2025

s Bankas! (C) 13.045 12.418 10.833 5534 15103 14.048 | 51% -13,6% | 4 - 5 Agustos

T. Halk Bankasi ~ 4.715 7.051 3.888 2.960 3.440 4.818 |-33,1% 37,1% | 12.08.2025

Vakiflar Bankasi 8.640 20.034 13.161 8.023 7.169 12.023]|-56,9% 20,5% 8.08.2025
Yapi ve Kredi Bank. 10.123 11.418 6.611 5.001 7.103 10.302|-11,3% 42,5% 31.07.2025
TSKB 3.214 3.095 3.099 2.633 2469 1934 | 3,9% 30,2% 30.07.2025
Finans Toplam 74.446 93.026 72.061 55.275 68.730 78.625 (-20,0% 8,3%
Kaynak: Ziraat Yatirnm, Banka Finansallari, T: Tahmini, a.d.: Anlamli Degil, *Bloomberg
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Tahminlerimizde Etkili Olan Faktorler

BDDK'nin agiklamis oldugu aylik verilere gére Bankacilik sektort kari 2025 yilinin ikinci geyreginin
Nisan - Mayis doneminde, bir énceki ceyredin Ocak — Subat dénemine gbre %6,6 oraninda dusls
kaydederek 110,4 milyar TL'ye gerilemistir. Ote yandan, Nisan - Mayis dénemindeki net dénem kari
gecgen yilin ayni dénemine gdre %50 oraninda artis kaydetmistir.

Mart sonunda piyasalarda yasanan dalgalanmanin ardindan Merkez Bankasi ara toplanti yaparak
politika faizini degistirmese de faiz koridorunun Ust bandini yukariya cekmis ve fonlama maliyetini
%46'ya cikarmisti. Nisan ayinda ise politika faizi %46’ya, Ust bant %49’e ¢ikarilmistir. TCMB, ikinci
ceyrekte siki durusunu korumus ve haziran toplantisinda politika faizini dedistirmemistir. Bu
donemde agirlikli ortalama fonlama maliyeti bir slire (st banda yakin seyrederken, haziran ayinda
enflasyondaki iyilesme edilimi ile birlikte fonlama maliyetinde %46’ya dogru gerileme yasanmistir.
Haziran ay! enflasyonu %35,05’e kadar dlserek dezenflasyon slirecinin devam ettigine isaret
etmistir. Ancak, ylksek faiz ortami ile birlikte yilin ikinci geyredinde mevduat maliyeti ylksek
seviyelerde kalmistir. Bu kapsamda da bu donemde net faiz marjlari baski altinda kalmistir. Swap
maliyetlerinde de artislar g6zlenmesi kar Uzerinde baski yaratirken, net Ucret ve komisyon
gelirlerindeki artis finansallar Uzerinde olumlu etki yaratmistir. Aktif kalitesinde ise beklentiler
dogrultusunda kismi bozulamlar gézlenmistir.

Sektorde 2025 yilinin ikinci geyredinde (28 Mart 2025 - 27 Haziran 2025 haftalik BDDK verileri) bir
onceki ceyrede gore, TL cinsi kredilerde %10’a yakin oranda bliyiime yasanmistir. YP kredilerde ise
Dolar bazinda %7 artis gdzlenmistir. Kurdaki artisin da etkisiyle toplam kredilerde %11 civarinda
blyime gorulmustir. Kamu mevduat bankalarinda TL ve YP kredilerde %8,5'e yakin artis
gerceklesmistir. Ote yandan, Bankacilik sektériinde YP mevduatlarda Dolar bazinda orta tek haneli
artis yasanirken, TL mevduatlarda ylksek tek haneli bliylime kaydedilmistir.

Artan fonlama maliyeti ile birlikte ikinci ceyrekte net faiz marjinda baski beklenmektedir. TUFE
endeksli tahvil getirileri tarafinda Is Bankasi, Yapi Kredi ve Garanti Bankasi'nda énemli degisimler
beklemiyoruz. Akbank’in TUFE getirisinde kullanildigi enflasyonu 1 puan artirarak %31’e gikarmasi
ile bu kalemden hafif gelir artisi beklenmektedir. Vakifbank’in s6z konusu kaditlarin degerlemesinde
kullandigi enflasyonu %?26,1’e ylkseltmesi ile (6nceki %23,6) bu kalemden elde ettigi gelir artis
gosterebilir. Diger yandan, Halkbank bu kaditlarin degerlemesinde kullandigi enflasyon beklentisini
%41'den %30'e gekmistir. Ancak, dzellikle sabit getirili tahvillerin net faiz gelirlerini desteklemesi
tahmin edilmektedir. Halkbank ile Vakifbank’in bu geyrekte net faiz gelirlerinde artis bekliyoruz.
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Diger yandan, bu ceyrekte karhligi desteklemesi beklenen net (cret ve komisyon gelirlerinin orta
onlu seviyede artmasini bekliyoruz. Gecen ceyrekte distk performans gdsteren Is Bankasi bu
ceyrekte daha iyi bir gorintu cizebilir.

Diger faaliyet gelirlerinde, tahsilatlar, sorunlu kredi satisi, karsilik iptalleri vs. ile bankalar arasinda
ayrismalar yasanabilir.

Yilin ikinci ceyredinde swap maliyetlerinde tekrar artis gdzlenmistir. Gérece ylksek swap maliyeti
ile birlikte Yapi Kredi’'nin ticari zaran ylUksek kalmaya devam edebilir. Artan maliyetlere karsin
Garanti Bankasi ve Vakifbank ise ticari kar yazmaya devam edebilir.

Ilk ceyrekte karsilik giderlerinde dusls beklerken, operasyonel giderlerde ylksek tek haneli artiglar
yasanabilir. Istirak gelirlerinin ise 06zel banka karhliklarini desteklemeye devam etmesini
6ngoriyoruz.

Bu ceyrekte %20 - %25 arasinda efektif vergi karsilii bekliyoruz. Diger yandan, is Bankasi’'nda
vergi tarafinda dnemli bir etki 6ngérilmemektedir.

Takibimizdeki bankalardan is Bankasi ve TSKB'de geyreksel hafif kar artisi, diger bankalarda ise kar
distst yasanabilecegi 6ngorilmustir. En ylksek kar disuslinin baz etkisiyle Vakifbank'da
gerceklesebilecegi tahmin edilmistir. Nominal anlamda en ylksek kari ise Garanti Bankasi'nin
aciklamasini bekliyoruz.

Tiim bu gelismelere bagh olarak, 2025 yilinin 2. ceyreginde takibimizdeki bankalarin
toplam karlarinin bir onceki ceyrege gore %20 oraninda azalarak 74,4 milyar TL'ye
diismesini 6ngoriiyoruz. S6z konusu kar rakami, bir dnceki yilin ayni donemine gore ise
%8,3’liik artisa isaret etmektedir.
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Uyari Notu: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinnm danismanligi kapsaminda degildir.
Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yodnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen

bankalar ile mlsteri arasinda imzalanacak yatirnm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir.
Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma Bolimii

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Miudiirliik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979
Yurt gapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S.
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