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Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 1,36 F/K (Cari): 6,0

Uzun Vadeli Oneri TUT Kapanis Fiyat1 (TL) 1,45 F/DD (Cari) 0,6

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Aciklanan Beklenti | Sapma %

(mn TL) 1C18 4C17 Ceyreksel % 1C17 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Kar Pay1 Gelirleri 250 366 -32% 318 -22% 294 -15%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 40 39 2% 38 6% 40 -1%

Net Dénem Kar 98 96 2% 36 173% 56 59 75% 66%
Net Kar Pay1 Marij 2,77% 4,22% -1,4yp 3,90% -1,1yp 3,29% -0,5 yp

Ort. Ozkaynak Karliigi 11,0% 10,0% 1yp 8,7% 2,3yp 10,5% 0,5 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensls

Beklentinin lizerinde net kar (=)

Albaraka Tiirk Katilim Bankasi 1C18 icin bizim tahminimizin %75, Research Turkey
konsensiis tahminlerinin %66 lizerinde 98 mn TL net kar acikladi. Bu rakam bir onceki
ceyrege gore %2,0 yillik bazda ise %173 artisa isaret etmektedir. 2018 yil1 ilk ¢ceyrekte
beklentimizden daha iyi gelen net ticari kar ve diger faaliyet gelirleri net kar
beklentimizde yukari yonli sapmaya neden oldu. Banka’nin 1¢’de 260 mn TL’lik onceki
yillarda ayrilan karsiliklarin iptali sonucunda gelir kaydetmesi diger faaliyet gelirlerinde
artisa neden olurken, bankanin karsilik giderleri ilk ceyrekte beklentimizin iizerinde 257
mn TL seviyesinde gerceklesmistir. Albaraka Tiirk Katilim Bankasi icin 1,36 TL hedef fiyat
ile kisa vadede “Endekse Paralel Getiri”, Uzun Vadede ise “TUT” onerimizi koruyoruz.

. Bankanin 2018 yili ilk ceyrekte toplam kredi biylimesi %3,9 diizeyinde gerceklesmis
olup, TL tarafta %5,2 biyiume gorulmustir. 2018 1C’de bankanin toplam kredi
portfdyiinde KOBI segmentinin pay1 2017 sonunda %46,2 iken %46,9 diizeyine cikarken,
perakende kredilerde ise %13,5’den %12,8’e gerilemistir. 2017 yilsonunda %10,25 olan
kredi getiri oranlar1 1C’de %10,06 diizeyine geriledi. Ayrica pasif tarafta bankanin
toplanan fonlar hacmi 1C’de yilsonuna gore YP tarafta (+%2,6) gorulen artisin etkisi ile
%3,1 buyime kaydetmistir.

. Gectigimiz ceyrekte kar/zarar projelerinden kaydedilen tek seferlik gelirlerin katkisi
ile yiikselen bankanin net kar pay gelirleri 1C’de ceyreksel bazda %32 dusus ile 250
mn TL’ye gerileyerek beklentimizin Uzerinde dusus gosterdi. Boylece bankanin 2018
1C’de net kar pay1 marj1 onceki ceyrege gore yaklasik 140 bp artis gostererek %2,8
diizeyine geriledi.

e Banka’min 2018 yili ilk ceyrekte toplam karsiik giderleri TFRS 9 standardina gecis
nedeniyle beklentimizin %190 Uzerinde 257 mn TL seviyesinde gerceklesmistir. Ancak
Banka’nin 1C’de 260 mn TL’lik onceki yillarda ayrilan karsiliklarin iptali sonucunda
gelir kaydetmesi net kar lizerindeki olumsuz etkiyi simrlamistir. Ote yandan bankanin
Takipteki Krediler Oram bir onceki ceyrege gore 42 bp yiikselis gostererek %5,5
dizeyine cikarken, ayn1 donemde bankanin Takipteki Krediler Karsilik Orani (3. Asama)
ise 1,1 puan artis ile %58,7 duzeyinde gerceklesti.

e Banka’nin ilk ceyrekte ana sermaye birinci kusak sukuk isleminin tamamlanmasi ile
beraber SYR’si %17,1’den %19,2 diizeyine cikti. Ancak Banka, 2013 yili Mayis ayinda
temin edilen ve katki sermaye hesaplamasinda dikkate alinan 200 mn $ tutarindaki
bor¢clanma aracinin erken itfa opsiyonunun kullanilmasi suretiyle geri ddenmesine
yonelik calismayr tamamlanmis olup, 2C’de bankanin SYR’sinde yaklasik 300 bp dusus
gerceklesmesini bekliyoruz.

e Son 1 aylik donemde Albaraka Tiirk Katilim Bankasi hisselerinin BIST-100 endeksine
gore %5,1 daha kotli performans sergiledigi goriilmektedir. Banka icin 1,36 TL hedef
fiyat ile kisa vadede “Endekse Paralel Getiri”, Uzun Vadede ise “TUT” oOnerimizi
koruyoruz.

Analist: Tugba SAYGIN
e-posta: tugba.saygin@vakifyatirim.com.tr
Tel:+90 212 403 41 31

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butundir. Sayfa1/3


mailto:tugba.saygin@vakifyatirim.com.tr

1C18 Finansal Sonucglar1| Albaraka Tiirk Vak,f Yatmm

16 Mayis 2018 Carsamba

BDDK Solo Gelir Tablosu | Aciklanan 1C18 Beklenti | Sapma %
(mn TL) 1C18 4C17 Ceyreksel % 1C17 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Kar Pay1 Gelirleri 250 366 -32% 318 -22% 294 -15%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 40 39 2% 38 6% 40 -1%
Net Ticari Kar/Zarar 34 19 75% -7 a.d. 20 71%
Diger Faaliyet Gelirleri 273 37 642% 29 829% 27 931%
Toplam Bankacilik Gelirleri 597 461 29% 378 58% 381 57%
Faaliyet Giderleri (-) 225 246 -8% 194 16% 221 2%
Karsilik Oncesi Kar 372 216 73% 184 102% 160 132%
Karsitik Giderleri (-) 257 102 152% 138 86% 89 190%
Temettl ve Diger Gelirler 0 0 0 0

Vergi Oncesi Kar 115 114 1% 46 149% 72 61%
Vergi 17 18 -2% 10 65% 16 9%
Net Donem Kar 98 96 2% 36 173% 56 59 75% 66%
Bilanco (Mn TL) 3A18 12A17 Ceyreksel % 3A17 Yillik %

Nakit ve Bankalar 7.311 7.268 1% 6.605 11%

Para Piyasalarindan Alacaklar 0 0 0

Menkul Degerler Portfoyi 2.713 2.876 -6% 2.598 4%

Krediler (Net) 25.938 25.193 3% 22.892 13%

Donuk Alacaklar (net) 334 513 -35% 636 -47%

Ortaklk Yatirimlar 34 30 12% 30 12%

Maddi Duran Varliklar 586 590 -1% 513 14%

Maddi Olmayan Duran Varlklar 26 28 -7% 31 -14%

Diger Aktifler 476 243 96% 353 35%

Toplam Aktifler 37.084 36.229 2% 33.021 12%

Toplanan Fonlar 26.099 25.310 3,1% 23.668 10%

Para Piyasalarina Borglar 176 340 -48% 0

Alinan Krediler 4.873 5.412 -10% 4.281 14%

ihrac Edilen Menkul Degerler 0 0 0

Karsitiklar 76 265 -71% 251 -70%

Sermaye Benzeri Krediler 1.737 1.627 7% 1.598 9%

Diger Yukumliliikler 963 794 21% 945 2%

Toplam Yiikiimliiliikler 33.924 33.748 1% 30.744 10%

Ozkaynaklar 3.160 2.482 27% 2.278 39%

Toplam Pasifler 37.084 36.229 2% 33.021 12%

Rasyolar 1C18 4C17 Ceyreksel % 1C17 Yillik %

Net Kar Pay1 Marj1 (Ceyreksel) 2,77% 4,22% -1,4yp 3,90% -1,1yp

Ort. Aktif Karliigi 0,9% 0,7% 0,2 yp 0,6% 0,2 yp

Ort. Ozkaynak Karliig 11,0% 10,0% 1yp 8,7% 2,3yp

Gider/Gelir Oram 56,7% 52,7% 4 yp 51,3% 5,4 yp

Faaliyet Giderleri/Ort. Aktifler 2,6% 2,5% 0,1 yp 2,5% 0yp

Takipteki Krediler Orani 5,5% 5,1% 0,4 yp 6,2% -0,7 yp

Takipteki Krediler Karsiik Oran 58,7% 57,7% 1,1yp 51,9% 6,8 yp

Briit Risk Maliyeti 3,3% 1,7% 1,6 yp 1,7% 1,6 yp

Sermaye Yeterlilik Oranm 19,2% 17,1% 2,1yp 16,5% 2,6 yp

Kredi/Toplanan Fonlar Orani 95% 95% 0,7 yp 90% 4,8 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsens lis
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portféy 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 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
vatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun (ictincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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