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Bankacilik, 2025 Temmuz ayinda net karinda yillik %63,59 oraninda artis takip edildi.
Gruplar bazinda incelemek gerekirse —yillik- :

¢ Net faiz gelirleri gu¢la artis kaydetti. Net faiz gelirleri yillik %70,56 artt.

e Karsiliklar artmaya devam ediyor. Makroekonomik kosullarda daha yeni
iyilesme goérulse de orta 6lgekli batik kredi varligi burada artiglara sebebiyet
veriyor.

e Ticari zarar buyuyor. Ozellikle kambiyo tarafinda kur etkisiyle tekrardan
negatife gecildi.

¢ Net kar yillik %63,99 artisla 56,75 milyar TL seviyesine ulasti.

Tablo-1: Sektorler Bazinda Net Kar Tablosu (seviye, TL, %)

2025 TEMMUZ 2024 TEMMUZ
Mevduat-Yerli Ozel 9.908 3.904 153,79%
Mevduat-Yabanci 23.535 16.659 41,27%
Mevduat-Kamu 8.191 4572 79,16%
Kalkinma ve Yatirim 11.391 4917 131,67%
Katilim 3.720 4,036 -7,83%

Ozellikle faiz esnetmesinin hizli yansimasini bekledigimiz yerli 6zel bankalar AKBNK,
ISCTR, SKBNK, YKBNK'tan tepki alimini net bir sekilde olumlu karsiliyoruz. Yabanci
bézel GARAN, QNBTR tarafinda da gucli seyir strtyor. Onimuizdeki dénemde
ozellikle YKBNK'In hedeflerini tutturacadini degerlendiriyoruz. ISCTR ve AKBNK ise
hedeflerinin bircogunu tutturamasa da gérece yaklasacagini belirtmek isteriz.

Halkbank'ta guclu hedef fiyat vermemizde gozle gorulur sekilde destekleyen kamu
istatistikleri Haziran ayindaki gecici aranin kaldigi yerden guigli devam ediyor.
VAKBN 6zelinde de gérisimuz olumlu seyrediyor.

Yabanci para fonlamasindan bahsettigimiz ve bugin yayinladigimiz (Bknz. XBANK
Fonlama Guncelleme Bilgi Notu) cercevede sektor %l18'lerde yabanci para
fonlanirken HALKB yalnizca %3,5 olmasiyla kamu bankaciidi gérece dusuk
fonlamayla bu sonuglar elde ediyorlar. Onumuzdeki dénemde kosullarin
iyilesmesiyle sektdre yakinsama oldugunda kontrolsiz finansallar elde edinimi s6z
konusu olacaktir.

Kalkinma ve yatinnm bankaciligi makroekonomik kosul var olsun olmasin dolar
fonlamasi guculyle yararlanmayi surdurtyor. Bu dogrultuda TSKB 6zelinde olumlu
durusumuzu surdirmekle birlikte halka arzlarin baslamasiyla birlikte daha guigclu
komisyon gelirleri i1siginda finansallara gigli sonuglar elde etmeyi strdurecegiz.

Katilm bankaciiginda fonlama kosullari son olarak zor bir Temmuz ayi
tamamlamamiza ragmen yatay karlilik stirdd. Agustos ayi itibariyle kira sertifikalari
ihraclariyla yeniden -hatta 28 Agustos'ta- fonlamalar hizlandi. Onimuzdeki dénem
iyimser olmay surdUrecek. Hatirlatmak gerekirse 1.ceyrekte saglanan karsilik iptali
ile bu senenin yillik kari gézle gérulur sekilde ortaya ¢ikmis oldu diyebiliriz.
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Bu veriler 1siginda kapsamimizda hedef fiyatlarimizi AKBNK ve YKBNK 6zelinde
yukseltirken diger hisselerde koruyarak su sekilde guncelledik:

Tablo-1: Bankacilik Arastirma Kapsamimiz (28.8.2025 kapanisi itibariyle)

Guncel Eski

KOD Sirket Adi Eski Tavsiye Tavsiye Fiyat Yeni Fiyat Potansiyel
HALKB T. Halk Bankasi AL AL 50,96 50,96 86,94%
GARAN Garanti Bankasi AL AL 206,23 206,23 41,45%

TSKB T.S.K.B. AL AL 20,14 20,14 39,86%
ALBRK Albaraka Turk AL AL 1,97 1,97 36,02%
VAKBN Vakiflar Bankasi AL AL 36,77 36,77 26,79%
YKBNK Yapi ve Kredi Bank. AL AL 39,51 41,54 24,74%
ISCTR is Bankasi (C) TUT TUT 18,65 18,65 23,18%
AKBNK Akbank TUT TUT 84,43 85,37 22,83%

¢ AKBNK 6zelinde gelecede yonelik (2026 ve sonrasi) tahminlerde bir miktar
iyilestirme yapmamiz nedeniyle hedef fiyatimiz 84,43 TL'den 85,37 TL'ye
yuUkselttik. TUT tavsiyemizi surduruyoruz.

¢ YKBNK 6zelinde ise konservatif yapisiyla beklentilere ulasacagini
vurgulayarak 6nunun guclu sekilde acik kalmaya devam ettigini gorerek
ozellikle gelecede yonelik tahminlerde (2027 ve sonrasi) bir miktar
iyilestirme yaparak 39,51 TL'den 41,54 TL'ye yUkselttik. AL tavsiyemizi
sUrdUruyoruz. Konservatif yapisiyla potansiyelinin gelecege yonelik daha
acik oldugunu degerlendiriyoruz.

e ISCTR 6zelinde net faiz marji genislemesi icin daha erken olmasi nedeniyle
bir miktar daha bekleme ve veri takip etme taraftari olduk.

¢ HALKB ve VAKBN 6zelinde tahminlerimize paralel seyir nedeniyle revize
yapmadik.

e ALBRK 6zelinde yili tamamlayici net kar varligi nedeniyle endisemiz
bulunmadigindan beklentimizi sGrdiriyoruz.

e GARAN 6zelinde tahminlerimize paralel seyir nedeniyle beklentimizi
strdurayoruz.

e TSKB 6zelinde 6zellikle fonksiyonel ¢alismalari takip etmek ve iletisimleri
yinelemeyi beklemeyi amaclayarak beklentilerimizi stGrduriyoruz.

Marbas Menkul Degerler Arastirma Departmani olarak aktif verileri duzenli
paylasilan ve iletisimde oldugumuz sirketlerde finansallari beklemeyerek hizli
guncelleme aksiyonlari almayi sirdurecegiz.

Veriyi katilm bankaciligi icin sinirli olumsuz kamu bankalari icin nétr, 6zel
bankacilik ve yatirim bankaciligi icin olumlu degerlendiriyoruz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degildir.
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