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seyreden BIST100 Endeksi, kapanisa dogru gelen satislarla giini %0,98 diisiisle
8.876,22 seviyesinde tamamladi. Sinai Endeks %1,13, Bankacilik Endeksi %0,29
geriledi. Haftalik bazda ise Ust iste 3. hafta deger kaybeden BiST100 Endeksi %2,56,
Bankacilik Endeksi %2,20 Sinai Endeksi %0,63 geriledi. Uglincii ceyrege iliskin
zayiflayan kar beklentilerine karsin alternatif getiri araclarinin yiiksek getiri imkani
sunuyor olmasi ve Ortadogu’da yayilan jeopolitik riskler yurt icinde risk alma istahini

disinuyoruz. Bununla beraber, orta-uzun vadeli perspektifte ise, birgok hissede hedef
degerlerimize gore getiri potansiyelinin oldukga yliksek seviyelere gelmesi nedeniyle
riskler azaldikga orta uzun vadeli kademeli aliglarin yogunlasacagini dusunuyoruz.

kapanisa gore 7 baz puan artigla giin igcinde gordiigi en yiiksek seviye olan %29,12’den
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CEKINCE: Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatinm Menkul Degerler A.S. Kurumsal Finans ve Arastirma Béliimii tarafindan giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan yararlanarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve bu bilgilerin ticari amagh operasyonlarda
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Seker Yatirrm Menkul Degerler A.$. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum
ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.
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>>> Hizmetler dengesi kaynakli giriglerin mevsimsel etkileri de dikkate alindiginda belirgin sekilde iyilestigini gériyoruz. Ote yandan yerelde siki para
politikasi ve Avrupa bolgesindeki faiz indirimlerinin bilesik etkisiyle dis ticaret dengesi cari dengeye pozitif katki yapmaya devam ediyor.Turizm ve hizmetler
dengesindeki pozitif havanin ekim ayina kadar devam edecegini tahmin ediyoruz. Son geyrekte 6demeler dengesindeki iyilesmenin azalarak devam
etmesini bekliyoruz. Ozellikle faiz indirimine yonelik beklentinin guiclenecegi 2024 yilsonundan itibaren i¢ talep ve ekonomik aktivitedeki canlanma ithal
talebi destekleyecektir. Bu kapsamda yurtdisi kaynakli taleplerin de iyilesmesi dis ticaret dnciligunde cari dengeye katki saglayacaktir. Altin ve enerji
hari¢ cari iglemler hesabi, bu ay 9.014 milyon ABD dolari fazla vermistir. Eylul sonu itibariyla petrol fiyatlarinda yasanan yukari yénlii hareket yilin son
ceyreginde devam ederse, manset ve gekirdek cari denge arasinda ayrisma belirgin hale gelebilir. Doviz kurlarindaki sakin seyre ragmen ithal talebin para
politikasi ile sinirlanmasi, kurlarda yasanacak gevseme ile birlikte cari dengeye gérece pozitif katki saglayacaktir. Detayli analizimiz icin linke tiklayiniz.

Sirket Haberleri:

is Bankasi (ISCTR) icin 3G24 kar beklentimiz 10,546 milyon TL’dir. Geyreksel bazda %30, yillik bazda ise %49 kar daralmasi ve geyreksel %15
o6zkaynak karliligi modelliyoruz. Takip ettigimiz 6zel mevduat bankalar arasinda ceyreksel bazda net faiz gelirlerindeki en sert diiglisii, TL
mevduatlar ve repo fonlamasindaki sert artisin da etkisi ile Is Bankasi icin modelliyoruz. Net faiz marjinin (diizeltilmis) iyilesmeye ragmen negatif
bolgede gergceklesmesinin 6ngoérilyoruz. Olumlu tarafta banka swap fonlama maliyetlerindeki sert diiglise paralel 6 milyar TL seviyesinde ticari
kar ile 6ne ¢cikmaktadir.

Faaliyet giderlerinde ve kredi karsiliklarindaki sert artis karliig baskilamaktadir. TL kredilerde gérece kuvvetli %10 artis, YP kredilerde %4 artig, TL
mevduatlarda oldukga sert %11 artis, YP mevduatlarda %6 artig, ticret ve komisyon gelirlerinde kuvvetli %13 artis geyregin diger 6nemli detaylaridir.

Bankanin swap fonlama hacimlerindeki dlsiis sebebiyle, rakiplerinin oldukga tzerinde, 6 milyar TL seviyesinde ticari kar agiklamasini bekliyoruz. 2C24’de
6,8 milyar TL ticari zarar gerceklesmisti.

Banka, TL mevduatlardaki ve repo fonlamasindaki sert artis sebebiyle negatif ayrismaktadir. Tife endeksli kagit degerlemede farkli degerleme metodu
kullaniimasi sebebiyle, diger 6zel bankalardan farkli olarak, bu kagit gelirlerinde sinirh %3 artis modelliyoruz. Swap fonlama maliyetlerinin, rakip
ortalamasinin tizerinde %63 azalarak 6,8 milyar TL seviyesine gerilemesini modelliyoruz. Net net faiz marjinin (diizeltiimis) ise ¢ceyreksel bazda iyilesmesini
ancak hala negatif bélgede gergeklesmesinin 6ngoriiyoruz.

Aktif kalitesi tarafinda, kiimilatif kredi riski maliyetinin (net) 80-90 baz puan seviyesine yiikselmesini bekliyoruz. Istirak gelirlerinin 10 milyar TL seviyesine
gerilemesini, kuvvetli vergi gelirlerinin de karliligi desteklemesini 6ngoériiyoruz. Negatif. 3G24 bilango agiklanma tarihi: 4 Kasim (Tahmini)

Kardemir (KRDMD) Cezayir'e ihrag edilmek uzere toplam bedeli 10.298.600 Euro'luk ray ihalesi kazandigini duyurdu. Teslimat sézlesme tarihinden
itibaren 3 aylik bir ddnemde gerceklestirilecektir.

Yapi Kredi Bankasi (YKBNK) icin 3C24 net kar beklentimiz 4,928 milyon TL olup ceyreksel ve yillik bazda bazda sert %31 ve %80 kar daralmasina
ve geyreksel bazda gorece zayif %11 6zkaynak karliligina isaret etmektedir. Swap fonlama maliyetleri azalan hacimlere ragmen ragmen halen yiiksek
seyretmekte. Ek olarak aktif kalitesindeki bozulma, hacimlerdeki yavaslama ve faaliyet giderlerindeki sert artis karlihgi baskilamaktadir. Ancak pozitife
doénen net faiz marji olumludur.

Bankanin swap fonlama hacimlerindeki dustse paralel swap fonlama maliyetleri %33 azalarak 13 milyar TL seviyesine gerilemistir ancak hala yuksek
seviyelerdedir. Ticari zararin geyreksel bazda sert %43 azalarak 9,2 milyar TL seviyesine gerilemesini bekliyoruz.

TL kredi blylimesinde sabit seyir, YP kredilerde gliglii blyliime, lcret ve komisyon gelirleri biyimesinde yavaslama (+%4), TL vadesiz mevduatlarda
kuvvetli blytime, aktif kalitesinde bozulma ve faaliyet giderlerinde maas artislarina paralel sert artis (+15%) ¢eyregin diger 6ne ¢ikan unsurlardir.

Bankanin Tife endeksli kagit degerlemede kullandigi orani 2C24’deki %45 seviyesinden %47 seviyesine ylkseltmesi sebebiyle Tife endeksli kagit
gelirlerinin geyreksel bazda %15 artarak 19,5 milyar TL’ye yiikselmesini modelliyoruz. Swap fonlama maliyetlerinin ise %33 azalarak 13 milyar TL'ye
gerilemesini bekliyoruz. Olumlu tarafta net faiz marjinin (diizeltilmis) ceyreksel bazda hafif toparlanarak 30 baz puan seviyesine yiikselmesini, TL kredi-
mevduat makasinin kuvvetli 300 baz puan toparlanmasini modelliyoruz.

Aktif kalitesi tarafinda, kredi riski maliyetinin 6zellikle bireysel tarafta yeni takibe intikal eden kredilerde (net) belirgin artisa paralel artarak kiimulatif bazda
25 baz puan seviyesine yikselmesini modelliyoruz. Son olarak ylksek vergi gelirlerinin karlihgi desteklemesini 6ngériyoruz. Negatif. 3G24 bilango
aciklanma tarihi: 31 Ekim
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