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Kisa Vadeli Oneri Endeks Uzeri Getiri ~ Hedef Fiyat (TL) 8,70 F/K (Cari): 6,05

Uzun Vadeli Oneri AL Kapans Fiyat1 (TL) 5,90 F/DD (Cari): 0,75

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Aciklanan Beklenti | Sapma %
(mn TL) 1C18 4C17 Ceyreksel % 117 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 3.750 3.555 5% 3.228 16% 3.628 3%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 921 935 -1% 801 15% 919 0%

Net Donem Kar 1.807 1.205 50% 1.643 10% 1.485 1.426 22% 27%
Net Faiz Marji 4,39% 4,28% 0,1 yp 4,26% 0,1yp 4,20% 0,2 yp

ort. Ozkaynak Karliigi 13,3% 13,4% -0,1yp 15,2% -1,9 yp 12,2% 1,1yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

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

Net karda beklentinin ilizerinde artis (+)

is Bankas1 1¢18 igin hem bizim hem de Research Turkey konsensiis tahminlerinin oldukca
iizerinde 1,81 mir TL (¢eyreksel +%50, yillik +%10) net kar ac¢ikladi. Beklentilerimizi asan
net faiz gelirleri ve diger faaliyet gelirlerinin yani sira Banka’nin 1C’de bagli
ortakliklarinin muhasebelestirme yonteminde degisiklige gitmesi sonucunda toplam 517
mn TL’lik ongoriimiiziin izerinde (%71) gelir kaydetmesi net kar tahminimizde yukari
yonlii sapmaya neden olmustur. Bankanin 1C sonuglarinin hem bizim hem de piyasa
beklentilerinin izerinde gerceklesmesinin hisse (lzerine etkisini pozitif olarak
degerlendiriyoruz. Is Bankasi icin 8,70 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endeks Uzeri
Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” onerimizi koruyoruz.

. is Bankasi’nin 1C’de toplam kredi hacmi YP tarafta goriilen biiyiimenin ($ %2,0) katkisi
ile bir onceki ceyrege gore %3,0 artis gosterdi. Bankanin TL kredilerde biyiimesi %0,9
ile sektor ortalamasinin oldukca altinda gerceklesti. Ozellikle konut kredilerindeki
biiyimenin destegi ile perakende krediler ceyreksel bazda %1,3 artarken, kredi
kartlarinda gorilen %1,4’luk daralma buyumeyi sinirladi. Ayn1 donemde bankanin
kurumsal kredilerinde %2,4 oraninda artisa karsin, KOBI kredileri segmenti %0,6 diisiis
kaydetti. Fonlama tarafinda ise, bankanin toplam mevduat hacmi %1,5 artis ile kredi
buyumesine kiyasla daha dusuk gerceklesmis olup, bu da bankanin Kredi - Mevduat
Orani (KMO)’na artis getirmistir.

e Banka’min 1C’de hem TL ve hem de YP tarafta kredi - mevduat farkindaki iyilesmenin
katkis1 ile Net Faiz Gelirleri (NFG) onceki ceyrege gore %5 artis gostererek
beklentimizin %3 uzerinde gerceklesirken, swap maliyetleri ile diizeltilmis Net Faiz
Marj1 (NFM) ceyreksel bazda 12 bp artis kaydetti. Bunun yan sira bankanin net lcret
ve komisyon gelirleri 1C’de bir oOnceki ceyrege gore simrli diisiis gostererek
beklentimize paralel gerceklesmistir.

e Banka, TFRS 9 standardina gecis surecinde yaklasik 500 mn TL’lik genel karsiliklarin
iptali sonucunda tek seferlik gelir kaydederken, enerji sektoriinde faaliyet gosteren
bazi sirketlerin ve biiyiik olcekli kurumsal kredilerin "Yakin izlemedeki Krediler"
altinda siniflandirmasinin ardindan grup 2 kredilerin toplam kredilere oran1 %5,0’den
%8,5’e seviyesine cikt1. Ayn1 donemde bankanin Takipteki Krediler Oran %2,2’den %2,3
duzeyine cikarken, Takipteki Krediler Karsik Orani (3. Asama) ise %86’dan %72’ye
geriledi. Aynica bankanin TFRS 9 uygulamasina gecisinin karsiliklardaki diizenleme
sonucunda ozkaynaklara olumlu etkisi 576 mn TL (SYR +5 bp) diizeyinde olurken,
menkul kiymetlerin yeniden siniflandirilmasi nedeniyle bankanin 6zkaynaklari 904 mn
TL (SYR +32 bp) artis gostermistir. Boylece temettii dagitiminin (-44 bp) olumsuz
etkisinin bir kismi telafi edilerek bankanin sermaye yeterlilik rasyosu yilsonuna gore
sinirl duisis ile %16,7’den %16,5 diizeyine geriledi.

e Son 1 aylik dénemde is Bankas1 hisselerinin BIST-100 endeksine gore %1,0 daha kot
performans sergiledigi goriilmektedir. Is Bankasi icin 8,70 TL hedef fiyat ile kisa
vadede “Endeks Uzeri Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” onerimizi koruyoruz.
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BDDK Solo Gelir Tablosu | Aciklanan 1C18 Beklenti | Sapma %
(mn TL) 1C18 4C17 Ceyreksel % 1C17 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 3.750 3.555 5% 3.228 16% 3.628 3%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 921 935 -1,5% 801 15% 919 0%
Net Ticari Kar/Zarar -678 -650 4% -261 159% -682 -1%
Diger Faaliyet Gelirleri 790 253 213% 359 120% 379 108%
Toplam Bankacilik Gelirleri 4.783 4.092 17% 4.126 16% 4.244 13%
Faaliyet Giderleri (-) 1.963 2.003 -2% 1.642 20% 1.878 5%
Karsilik Oncesi Kar 2.820 2.089 35% 2.484 14% 2.366 19%
Karsiik Giderleri (-) 1.130 592 91% 870 30% 799 41%
Temettii ve Diger Gelirler 517 0 a.d. 399 30% 302 71%
Vergi Oncesi Kar 2.207 1.497 47% 2.013 10% 1.868 18%
Vergi 400 293 37% 371 8% 383 4%
Net Donem Kar 1.807 1.205 50% 1.643 10% 1.485 1.426 22% 27%
Bilangco (Mn TL) 3A18 12A17 Ceyreksel % 3A17 Yilhk %

Nakit ve Bankalar 38.540 38.423 g 0% 34.906 10%

Para Piyasalarindan Alacaklar 0 0 0 -100%

Menkul Degerler Portfoyi 63.093 59.428 6% 56.991 11%

Krediler (Net) 244.689 240.164 2% 220.498 11%

Donuk Alacaklar (net) -1.792 757 a.d. 1.069 a.d.

Ortaklik Yatirimlar 14.007 13.911 1% 10.806 30%

Maddi Duran Varliklar 4.400 4.449 -1% 4.282 3%

Maddi Olmayan Duran Varliklar 537 557 -4% 602 -11%

Diger Aktifler 5.658 5.416 4% 5.361 6%

Toplam Aktifler 370.924  362.350 2% 333.446 11%

Mevduat 206.899 203.751 2% 191.449 8%

Para Piyasalarina Borg¢lar 20.326 19.833 2% 20.897 -3%

Alinan Krediler 40.385 38.424 5% 32.840 23%

ihra¢ Edilen Menkul Degerler 26.993 25.911 4% 22.959 18%

Karsiliklar 6.344 8.809 -28% 7.785 -19%

Sermaye Benzeri Krediler 8.706 8.288 5% 5.160 69%

Diger Yukumlulukler 16.509 14.241 16% 14.962 10%

Toplam Yiikiimliiliikler 326.162  319.257 2% 296.053 10%

Ozkaynaklar 44,762 43.093 4% 37.393 20%

Toplam Pasifler 370.924 362.350 2% 333.446 11%

Rasyolar 1C18 4C17 Ceyreksel % 1C17 Yillik %

Net Faiz Marj (Ceyreksel) 4,39% 4,28% 0,1yp 4,26% 0,1yp

Ort. Aktif Karliig 1,6% 1,6% oyp 1,8% -0,2 yp

Ort. Ozkaynak Karliigi 13,3% 13,4% -0,1yp 15,2% -1,9yp

Gider/Gelir Oram 41,0% 46,6% -5,6 yp 39,8% 1,3 yp

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

Takipteki Krediler Orani 2,3% 2,3% 0yp 2,4% -0,1yp

Takipteki Krediler Karsiik Orani- 3.As  71,7% 86,0% -14,3 yp 79,8% -8,1yp

Net Risk Maliyeti 0,7% 0,7% 0yp 1,2% -0,5 yp

Sermaye Yeterlilik Orani 16,5% 16,7% -0,1yp 14,9% 1,6 yp

Kredi/Mevduat Oram 119% 118% 1,6 yp 115% 4,5 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkin dedil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsens s

Not: 2018 verileri TFRS 9a gore diizenlenmis olup, 2017 yili mali tablolarinda yeniden diizenleme yapilmamistir.
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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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