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Tablo 1 - Bankacilik Sektorti - 2C18 Net Kar Beklentilerimiz

Mn TL 2C18T 1C18 Ceyreksel % 2C17  Yilhik % 6A18T 6A17 Yillik % Aciklama Tarihi*
AKBNK 1.653 1.709 -3,3% 1.568 5,5% 3.362 3.016 11,5% 25 Temmuz
ALBRK 74 98 -24,2% 96 -22,4% 172 131 30,9% Agustos'un ik haftasi
GARAN 1.460 1.996 -26,9% 1.554 -6,1% 3.456 3.080 12,2% 26 Temmuz
HALKB 1.057 790 33,8% 1.009 4,8% 1.848 2.228 -17,1% Agustos'un ik haftasi
ISCTR 1.383 1.807 -23,4% 1.245 11,1% 3.190 2.887 10,5% 30 Temmuz
TSKB 155 159 -2,2% 151 3,2% 314 291 7,9% 27-31 Temmuz
YKBNK 1.054 1.244 -15,3% 892 18,2% 2.298 1.893 21,4% 31 Temmuz
Toplam/Ort. 6.837 7.803 -12,4% 6.513 5,0% 14.640 13.527 8,2%

*Tahmini

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji

25 Temmuz’da Akbank’in 2C18 solo finansal tablolarim1 aciklamasiyla beraber
bankalar tarafinda bilanco aciklama donemi baslayacak. 26 Temmuz’da Garanti
Bankas1 finansal sonuclarim aciklamayr planlarken, is Bankasi’nmin 30 Temmuz,
Yap1 Kredi Bankasi’nin 31 Temmuz, TSKB’nin 27-31 Temmuz tarihleri arasinda
ve Halk Bankasi’nin Agustos’un ilk haftasinda 2018 yili ikinci ceyrek sonuglarim
aciklamasi beklenmektedir. Bankalarin 2018 yili ilk yar solo finansal sonuclarini son
aciklama tarihi ise 09 Agustos 2018’dir.

= Kamu bankalari biiyiimede oncii - BDDK’nin haftalik biiltenine gore; 29
Haziran 2018 itibariyle bankalarin kredi hacmi bir onceki ceyrege gore %7,6
oraninda artis gostermistir. Bu oran bir onceki ceyrekte %4,8 olarak
gerceklesmisti. 2C’de en hizli kredi buyimesini %11,3 ile kalkinma ve
yatinm bankalari elde ederken, bunu %9,7 kredi hacmi artis orani ile kamu
bankalar takip etti. ilk ceyrekte %3,6 oraminda kredi biiylimesi olan &zel
mevduat bankalarinda bu oran 2C’de %4,4 seviyesine cikarak yilbasindan bu
yana %8,2 olarak gerceklesti. 2C’de sektordeki TL kredi hacminde bir
onceki ceyrege gore %3,6 artis goriilirken, YP kredilerde ise %15,3 biiylime
kaydedildi. Ancak YP krediler dolar bazinda ceyreksel bazda %0,4
daralmistir. Ote yandan 29 Haziran 2018 itibariyle bankacilik sektériiniin
kur etkisinden arindinlmis toplam kredi blyumesi Mart ay1 sonuna gore
%3,0, 2017 sonuna gore %6,0 oldu.

= Mevduat biiyiimesi zayif - 29 Haziran 2018 itibariyle bankalarin
mevduati/toplanan fonlar1 Mart ay1 sonuna gore %7,7 artis gosterdi
(TL+%2,6, YP:+%13,6, YP(USD):-%1,9). 2C’de Mevduat bankalar arasinda
mevduat bilyiime oranlan su sekildedir: Kamu %9,4, Ozel %5,1, Yabanci
%7,9. Ancak 29 Haziran 2018 itibariyle bankacilik sektoriinin kur etkisinden
arindinlms mevduat bilylimesinin Mart ay1 sonuna gore %1,7, 2017 sonuna
gore %3,7 geriledigi goriilmektedir. Halkbank ve TSKB bu ceyrekte
mevduatin %10 artirmasint beklerken Akbank’in mevduatinin bilyiimedigini
ongoruyoruz.

= Takipteki alacaklarda artis - 2C’de bankacilik sektoriinde Takipteki
Krediler Oran1 (TKO) Mart ay1 sonuna gore 9 bp, 2017 sonuna gore 4 bp
artisla %3,01 seviyesine ulasti. 2C’de o©zel ve yabanci mevduat
bankalarindaki Takipteki Alacaklar Orani’nin sirasiyla ceyreksel bazda 19 ve
30 bp artmasi dikkat ceken gelismelerden olup, karsiik giderlerindeki
artisin - 2C’de  karlilk {izerinde bir miktar baski yaratabilecegini
diisiiniiyoruz. Bu ceyrekte Akbank’in TKO’nin 38 bp, Is Bankasi’min 27 bp
arttigin1 tahmin ediyoruz.

= Net faiz gelirleri artacak - 2C’de TUFE’ye endeksli menkul kiymet
gelirlerindeki artis ve kredi-mevduat farkindaki genislemenin olumlu etkisi
ile swap maliyetleri dizeltilmis net faiz marjlarinda artis ongoruyoruz.
Ayrica 2C’de bir onceki ceyrege kiyasla bir miktar azalan swap kullanimina
ragmen swap oranlarinda artis nedeniyle bankalarin swap maliyetlerinde
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artis gozlemleyecegimizi distiniiyoruz. Halk Bankasi’min bu ceyrekte net
faiz gelirlerini %10 artirmasini bekliyoruz.

= Kur etkisi karsilik giderlerinde goriilecek - ikinci ceyrekte TL’nin hizli bir
sekilde deger kaybetmesinin sonucunda olusan kur etkisi ve ayrica bazi
bankalarin takibe diisen krediler nedeniyle karsilik oranlarini arttirmasi ile
oneri listemizde bulunan bankalarin toplam karsilik giderlerinin yillik bazda
%110, ceyreksel bazda ise %6,5 artis gosterecegini 6ngoriiyoruz. Ceyreksel
bazda en izl artisin %39,3 ile Akbank ve %11,7 ile Halk Bankasi’nda
gerceklesmesini bekliyoruz.

=  Sonug olarak; Takip ettigimiz bankalar arasinda; 2C’de Halk Bankasi’nin
ceyreksel bazda %33,8 ile net kanim artirmay1 basaran tek banka olmasim
beklerken, aym donemde %26,9 ile Garanti Bankasi’nin en cok net karn
azalan banka olacagin tahmin ediyoruz.

Bu dogrultuda izleme listemizde bulunan bankalarin 2C’de toplam konsolide
olmayan net karlarinda ceyreksel bazda %12,4 diisiis, yillk bazda ise %5,0
yiikselis ongoriiyor, bankalarin net faiz gelirlerinde ise ceyreksel bazda ortalama
%6,8 artis, net iicret ve komisyon gelirlerinde %3,7 artis ongoriiyoruz.
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Banka bazinda detaylara bakarsak;

Akbank (AKBNK), KV & UV Oneri: Endeks Uzeri Getiri & TUT | Hisse F: 6,5 TL | Hedef F:
10,42 TL | Cari PD/DD:0,6x | Cari F/K:4,1x

e Akbank’in 2C’de net donem karinin ceyreksel bazda %3,3 dusus, yillik bazda %5,5
artis ile 1,65 mlr TL olarak gerceklesmesini bekliyoruz. 2C’de stratejik nedenlerden
dolay1 kredilerde biyiumeyi tercih etmeyen bankanin hem kredi hem de mevduat
hacminin bir onceki ceyrege paralel gerceklesmesini bekliyoruz.

e Akbank’in 2018 yii enflasyon beklentisini %9’dan %11’e revize etmesi ile beraber
bankanin 2C’de TUFE'ye endeksli devlet tahvillerinden elde edecegi gelirlerin
artmasi sonucunda net faiz gelirlerinin olumlu etkilenmesini bekliyoruz.

e Onceki ceyrekte 423 mn TL seviyesinde olan TUFE'ye endeksli devlet tahvillerinden
gelirlerin 532 mn TL’ye ulasacagini hesapliyoruz. Bunun yan sira 2C’de gerceklesen
olumlu TL kredi-mevduat farki bankanin net faiz marjini olumlu etkileyecektir.

e 2C’de bankanin Otas kredisine yonelik karsilik oranini (onceki: %25) arttirmasinin
yani sira TL’deki deger kaybindan dolay1 2. asama kredi karsilik giderlerinde artisin
etkisi ile toplam karsiik giderlerinin ceyreksel bazda %39 artis gostermesini
ongoriiyoruz. Ancak bankamin YP cinsi olan bu krediye iliskin karsiiga hedge
uygulanmasinin artan karsiik giderlerinin gelir tablosuna etkisini azaltacagim
dustiiniiyoruz.

Tablo 2 - Akbank - 2C Bilanco ve Gelir Tablosu Tahminleri

Bilanco, mn TL 2C18T 1C18 C/C % 2¢17 YIY %
Krediler 195.685 196.758 -0,5% 172.394 13,5%
Mevduat 193.408 193.563 -0,1% 173.220 11,7%
Aktif Blyiikliigti 320.249 322.354 -0,7% 292.562 9,5%
Ozkaynaklar 41.936 41.142 1,9% 37.573 11,6%
A Net Faiz Marji (bp) 24,0 -19,0 16,0

Takipteki Krediler Oram 2,37% 1,99% 0,38% 2,24% 0,13%
Net Risk Maliyeti 1,30% 1,01% 0,29% 0,51% 0,79%
Karsiik Oram 77,4% 77,4% 0,00% 96,1% -18,78%

BDDK - Solo Gelir Tablosu, mn TL

(mn TL) 2C18T 118 C/C% 2¢17 YIY %
Net Faiz Gelirleri 3.309 3.099 6,8% 2.572 28,6%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 766 743 3,2% 700 9,4%
Net Ticari Kar/Zarar -225 -144 A.D. -130 A.D.
Cekirdek Gelirler 3.850 3.698 4,1% 3.143 22,5%
Diger Faaliyet Gelirleri 417 295 41,6% 211 97,6%
Toplam Bankacilik Gelirleri 4.267 3.993 6,9% 3.354 27,2%
Toplam Faaliyet Giderleri 1.302 1.300 0,2% 1.131 15,1%
Faaliyet Kar (Karsiliklar Oncesi) 2.965 2.693 10,1% 2.223 33,4%
Karsiliklar 973 698 39,3% 352 176,5%
Faaliyet Kan (Karsiliklar Sonrasi) 1.993 1.995 -0,1% 1.871 6,5%
Temetti ve Diger Gelirler 127 121 5,2% 77 64,2%
Vergi Oncesi Kar/Zarar 2.119 2.116 0,2% 1.948 8,8%
Vergi 466 406 14,8% 380 22,6%
Net Donem Kar/Zaran 1.653 1.709 -3,3% 1.568 5,5%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji Tahminleri, Akbank
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Albaraka Tiirk Katihm Bankasi (ALBRK), KV & UV Oneri: Endekse Paralel Getiri & TUT |
Hisse F: 1,25 TL | Hedef F: 1,36 TL | Cari PD/DD:0,4x | Cari F/K:3,8x

e Albaraka Turk Katilim Bankasi’nin 2C’de net donem karinin ceyreksel bazda %24,2,
yillik bazda %22,5 dusus ile 74 mn TL olarak gerceklesmesini bekliyoruz. Bir onceki
ceyrekte kaydedilen tek seferlik diger faaliyet gelirlerinin olusturdugu yiiksek bazin
net karda diisiise neden olacagim disiiniiyoruz.

e Birinci kusak sermaye benzeri ihracinin yeniden degerlemesi sonucunda
kaydedilmesini bekledigimiz gelir ile net ticari karin 64 mn TL’ye c¢ikmasini
ongoriyoruz. Bu da net kar olumlu etkileyen onemli faktorlerdendir.

e Banka’nin net kar pay1 gelirlerinde ceyreksel bazda %4,6 artis beklerken, toplam
faaliyet giderlerinde ise sinirli bir artis tahmin ediyoruz.

Tablo 3 - Albaraka Tiirk Katiim Bankasi - 2C Bilanco ve Gelir Tablosu Tahminleri

Bilanco, mn TL 2G18T 118 C/C% 217 YIY %
Krediler 27.625 25.938 6,5% 22.876 20,8%
Toplanan Fonlar 27.884 26.099 6,8% 23.771 17,3%
Aktif Blyuklugu 40.387 37.084 8,9% 34.217 18,0%
Ozkaynaklar 3.187 3.160 0,8% 2.377 34,1%
A Net Kar Pay1 Marji (bp) -3,0 -148,0 -4,0

Takipteki Krediler Oram 5,40% 5,48% -0,08% 6,64% -1,24%
Net Risk Maliyeti 2,13% 3,29% -1,16% 1,79% 0,34%
Karsiik Orani 58,0% 58,7% -0,74% 54,6% 3,37%

BDDK - Solo Gelir Tablosu, mn TL

(mn TL) 2C18T 1C18 C/C% 2¢17 YIY %
Net Kar Pay1 Gelirleri 261 250 4,6% 321 -18,7%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 42 40 5,2% 36 16,7%
Net Ticari Kar/Zarar 64 34 88,8% 25 156,6%
Cekirdek Gelirler 367 324 13,5% 382 -3,9%
Diger Faaliyet Gelirleri 44 273 -84,0% 34 27,5%
Toplam Bankacilik Gelirleri 411 597 -31,2% 417 -1,3%
Toplam Faaliyet Giderleri 228 225 1,4% 204 11,7%
Faaliyet Kan (Karsiliklar Oncesi) 183 372 -50,8% 212 -13,9%
Karsitiklar 93 257 -64,0% 96 -4,1%

Faaliyet Kan (Karsiliklar Sonrasi) 90 115 -21,4% 116 -22,1%
Temettii ve Diger Gelirler 0 0 A.D. 0 A.D.

Vergi Oncesi Kar/Zarar 90 115 -21,4% 116 -22,1%
Vergi 16 17 -5,6% 20 -20,4%
Net Donem Kar/Zaran 74 98 -24,2% 96 -22,5%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji Tahminleri, Albaraka Tiirk Katilim Bankasi
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Garanti Bankasi (GARAN), KV & UV Oneri: Endeks Uzeri Getiri & TUT | Hisse F: 6,67 TL |
Hedef F: 11,4 TL | Cari PD/DD:0,7x | Cari F/K:4,1x

o Banka’nin 2C18’de bir dnceki ceyrege gore %26,8 disiis ile 1,46 mlr TL net kar
aciklamasin1 bekliyoruz. 2C’de kredi-mevduat makasinda iyilesmenin yani sira
enflasyonun yukari yonlii revizyonu ile TUFE’ye endeksli menkul kiymet gelirlerindeki
artis sonucunda, bankanin net faiz gelirlerinde ceyreksel bazda %7,3 artis
ongoriyoruz.

e Yiiksek seyreden enflasyona karsin verimlilik artisi icin aldig1 onlemler ile bankanin
2C’de faaliyet giderlerinde ceyreksel bazda %1,9 yikselis bekliyoruz. 2C’de kur etkisi
ile bankanin 2. asama karsilik giderlerinde artis beklerken, uzun yillardir grup 2’de
yer alan kurumsal bir kredinin takibe alinmasinin etkisi ile toplam karsilik
giderlerinin ceyreksel bazda %1,6 artis ile 1,66 mlr TL’ye ulasmasini, takipteki
krediler oraninin ise %2,70 diizeyine yaklasacagin1 tahmin ediyoruz.

Tablo 4 - Garanti Bankas1 - 2C Bilanco ve Gelir Tablosu Tahminleri

Bilango, mn TL 2C18T 118 C/C% 2¢17 Y/Y %

Krediler 230.736 214.682 7,5% 201.495 14,5%

Mevduat 202.208 191.083 5,8% 175.574 15,2%

Aktif Biiyikliigii 353.807 327.254 8,1% 308.683 14,6%

Ozkaynaklar 43.845 42.385 3,4% 38.008 15,4%

A Net Faiz Marji (bp) 14,0 -64,0 20,0

Takipteki Krediler Orani 2,68% 2,54% 0,14% 2,64% 0,04%

Net Risk Maliyeti 2,01% 1,43% 0,58% 0,48% 1,53%

Karsiik Orani 70,0% 70,0% 0,00% 80,4% -10,47%

BDDK - Solo Gelir Tablosu, mn TL

(mn TL) 2G18T 1¢18 CIC% 2¢17 YIY %
Net Faiz Gelirleri 4.064 3.788 7,3% 3.472 17,0%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 1.072 1.169 -8,4% 866 23,7%
Net Ticari Kar/Zarar -297 -342 A.D. -635 A.D.

Cekirdek Gelirler 4.839 4.615 4,9% 3.704 30,6%
Diger Faaliyet Gelirleri 253 1.024 -75,3% 214 18,2%
Toplam Bankacilik Gelirleri 5.092 5.639 -9,7% 3.918 30,0%
Toplam Faaliyet Giderleri 1.770 1.736 1,9% 1.563 13,2%
Faaliyet Kar (Karsiliklar Oncesi) 3.322 3.903 -14,9% 2.355 41,1%
Karsitiklar 1.661 1.635 1,6% 581 185,8%
Faaliyet Kar (Karsiliklar Sonrasi) 1.661 2.268 -26,8% 1.774 -6,3%
Temettil ve Diger Gelirler 211 224 -6,0% 194 8,8%

Vergi Oncesi Kar/Zarar 1.872 2.493 -24,9% 1.968 -4,8%
Vergi 412 496 -17,0% 413 -0,4%

Net Donem Kar/Zaran 1.460 1.996 -26,8% 1.554 -6,0%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji Tahminleri, Garanti Bankasi

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir butiindr. Sayfa5/9



2C18 Kar Beklentileri| Bankacilik Sektorii Va k,f Yatl”m

17 Temmuz 2018 Sah

Halk Bankasi (HALKB), KV & UV Oneri: Endekse Paralel Getiri & AL | Hisse F: 6,16 TL |
Hedef F: 15,2 TL | Cari PD/DD:0,3x | Cari F/K:2,3x

e Halk Bankas’nmin 2C’de net karinin bir dnceki ceyrege gore %33,8, bir 6nceki yilin
ayn1 donemine gore %4,8 artis ile 1,06 mlr TL olarak gerceklesmesini bekliyoruz.

e 2018 yiinin ikinci ceyreginde giiclii kredi ve mevduat biiylimesi 6ngérdigiimiiz Halk
Bankas1’nin YP kredi-mevduat farkindaki yiikselis ve TUFE’ye endeksli menkul kiymet
gelirlerindeki artisin etkisi ile net faiz gelirlerinde ceyreksel bazda %9,9 artis
ongoruyoruz. Ayrica net licret & komisyon gelirlerindeki %22’lik artisin da katkisi ile
bankanin toplam cekirdek gelirlerinde %11,7 oraninda vyikselis goriilecegini
dusuniyoruz.

e 2C’de bankanin ceyreksel bazda %10,5, yillik bazda %19,1 artis gostermesini
bekledigimiz faaliyet giderlerindeki artisin net kardaki yiikselisi sinirlayacagini ancak
bu donemde kaydedilecek olan 308 mn TL’lik temettii gelirinin, net kar tarafinda
gozlenmesini bekledigimiz gerilemeyi telafi edecegini degerlendiriyoruz.

Tablo 5 - Halk Bankasi - 2C Bilanco ve Gelir Tablosu Tahminleri

Bilango, mn TL 2C18T 1C18 C/C% 2¢17 Y/Y %
Krediler 236.155 215.384 9,6% 180.456 30,9%
Mevduat 220.243 200.227 10,0% 172.287 27,8%
Aktif Buyukliigti 351.467 320.140 9,8% 264.808 32,7%
Ozkaynaklar 27.456 26.398 4,0% 23.821 15,3%
A Net Faiz Marji (bp) 6,0 -27,0 -82,0

Takipteki Krediler Orani 2,74% 2,82% -0,08% 3,20% -0,46%
Net Risk Maliyeti 0,59% 0,42% 0,17% 0,69% -0,10%
Karsiik Orani 79,5% 79,5% 0,00% 76,4% 3,10%

BDDK - Solo Gelir Tablosu, mn TL

(mn TL) 2G18T 1¢18 CIC% 2G17 Y/IY %
Net Faiz Gelirleri 2.164 1.969 9,9% 1.928 12,3%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 494 406 21,7% 509 -2,8%
Net Ticari Kar/Zarar 28 30 -6,1% 33 -14,6%
Cekirdek Gelirler 2.687 2.406 11,7% 2.470 8,8%
Diger Faaliyet Gelirleri 153 248 -38,3% 145 5,4%
Toplam Bankacilik Gelirleri 2.840 2.654 7,0% 2.615 8,6%
Toplam Faaliyet Giderleri 1.325 1.198 10,5% 1.113 19,1%
Faaliyet Kan (Karsiliklar Oncesi) 1.515 1.455 4,1% 1.502 0,9%
Karsiliklar 518 463 11,7% 260 99,4%
Faaliyet Kar (Karsiliklar Sonrasi) 997 992 0,5% 1.242 -19,7%
Temettii ve Diger Gelirler 308 0 A.D. 22 A.D.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 1.305 992 31,6% 1.265 3,2%
Vergi 248 202 23,0% 256 -3,0%
Net Donem Kar/Zaran 1.057 790 33,8% 1.009 4,8%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji Tahminleri, Halk Bankasi
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is Bankas1 (ISCTR), KV & UV Oneri: Endeks Uzeri Getiri & AL | Hisse F: 4,77 TL | Hedef F:
8,7 TL | Cari PD/DD:0,5x | Cari F/K:3,9x

. Bankanin 2018 yilinin ikinci ¢eyreginde yillik olarak %11,1 artis ve ceyreksel olarak
%23,5 dusus ile 1,38 mlr TL net kar agiklamasini bekliyoruz.

e Bir dnceki ceyrekte istiraklerini muhasebelestirme yonteminde degisiklige giden s
Bankas’nin 2C’de de 568 mn TL ile bir onceki ceyregin %9,8 iizerinde gelir
kaydetmesini bekliyoruz.

e Banka’nin 2C’de net iicret & komisyon gelirlerindeki giiclii artisin destegi ile toplam
cekirdek gelirlerinin ceyreksel bazda %8,2 artacaginm diisiinliyoruz. Ancak bankanin
faaliyet (C/C +%12) ve karsitk (C/C +%6,6) giderlerindeki artisin net kar1 olumsuz
etkilemesini bekliyoruz. Ayrica bankamin yilsonunda %3,0’in altinda hedefledigi
Takipteki Krediler Oraninin (TKO) 3. asama karsilik giderlerinin yiksek seyretmesi ile
%2,6 diizeyine cikacagini 6ngoriyoruz.

Tablo 6 - Is Bankas1 - 2C Bilanco ve Gelir Tablosu Tahminleri

Bilango, mn TL 2C18T 1C18 C/C% 2C17 Y/Y %
Krediler 259.014 244.689 5,9% 224.575 15,3%
Mevduat 220.584 206.899 6,6% 191.288 15,3%
Aktif Biiyiikliigii 392.714 370.924 5,9% 340.508 15,3%
Ozkaynaklar 46.145 44.762 3,1% 39.934 15,6%
A Net Faiz Marji (bp) -2,0 9,0 -21,0

Takipteki Krediler Oram 2,57% 2,30% 0,27% 2,41% 0,17%
Net Risk Maliyeti 1,16% 0,72% 0,44% 0,90% 0,26%
Karsiik Oram 69,5% 71,7% -2,15% 81,8% -12,22%

BDDK - Solo Gelir Tablosu, mn TL

(mn TL) 2C18T 1¢18 C/IC% 2¢17 YIY %
Net Faiz Gelirleri 3.894 3.750 3,8% 3.205 21,5%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 1.059 921 15,0% 817 29,6%
Net Ticari Kar/Zarar -633 -678 A.D. -515 A.D.

Cekirdek Gelirler 4.320 3.993 8,2% 3.507 23,2%
Diger Faaliyet Gelirleri 220 790 -72,1% 261 -15,7%
Toplam Bankacilik Gelirleri 4.540 4.783 -5,1% 3.768 20,5%
Toplam Faaliyet Giderleri 2.195 1.963 11,8% 1.923 14,2%
Faaliyet Kan (Karsiliklar Oncesi) 2.345 2.820 -16,9% 1.845 27,1%
Karsiliklar 1.205 1.130 6,6% 559 115,6%
Faaliyet Kan (Karsiliklar Sonrasi) 1.139 1.689 -32,6% 1.286 -11,4%
Temettii ve Diger Gelirler 568 517 9,8% 225 152,2%
Vergi Oncesi Kar/Zarar 1.707 2,207 -22,6% 1.511 12,9%
Vergi 324 400 -18,9% 267 21,5%
Net Donem Kar/Zaran 1.383 1.807 -23,5% 1.245 11,1%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji Tahminleri, Is Bankasi

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir butiindr. Sayfa7/9



2C18 Kar Beklentileri| Bankacilik Sektorii Va k’f Yahnm

17 Temmuz 2018 Sah

TSKB (TSKB), KV & UV Oneri: Endeks Uzeri Getiri & AL | Hisse F: 0,84 TL | Hedef F: 1,89
| Cari PD/DD:0,6x | Cari F/K:3,8x
e TSKB’nin 2C’de 155 mn TL net kar aciklamasini bekliyoruz. Bu rakam bir onceki
ceyrege gore %2,2 disiise, bir onceki yiin aynm1 dénemine gore %7,0 artisa isaret
etmektedir. Banka’nin ikinci ceyrekte net faiz gelirlerinde ceyreksel bazda %4,5
artis beklentimize karsin, kurlardaki artis sonucunda yiiksek seyreden karsilik
giderlerinin net kardaki artist simirlanacagini disiiniiyoruz. Ote yandan kurdan
dolay1 zarar yazan istiraklerden 2C’de gelir kaydedilmemesinin de net kar1 olumsuz
etkileyecek bir diger faktor oldugunu diisiiniiyoruz.
e Yatinm istahimin disiik oldugu ikinci ceyrekte, Banka’nin kur etkisinden arindirilmis
kredi bilyiimesinin yillik bazda %8,5 seviyesinde gerceklesecegini tahmin ediyoruz.

Tablo 7 -TSKB- 2C Bilanco ve Gelir Tablosu Tahminleri

Bilango, mn TL 2C18T 118 C/C % 2¢17 Y/IY %
Krediler 26.278 23.697 10,9% 19.586 34,2%
Aktif Blyiikligu 34.454 31.393 9,8% 25.794 33,6%
Ozkaynaklar 3.746 3.687 1,6% 3.182 17,8%
A Net Faiz Marji (bp) -17,0 -30,0 15,0

Takipteki Krediler Orani 0,19% 0,21% -0,02% 0,27% -0,08%
Net Risk Maliyeti 0,60% 0,22% 0,38% 0,47% 0,13%
Karsilik Orani 96,8% 96,8% 0,00% 100,0% -3,24%

BDDK - Solo Gelir Tablosu, mn TL

(mn TL) 2C18T 1C18 C/C % 2¢17 Y/Y %
Net Faiz Gelirleri 327 313 4,7% 241 35,9%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 3 5 -38,6% 4 -19,8%
Net Ticari Kar/Zarar -21 -18 A.D. -23 A.D.

Cekirdek Gelirler 309 299 3,2% 221 39,4%
Diger Faaliyet Gelirleri 2 81 -97,0% 0 A.D.

Toplam Bankacilik Gelirleri 311 380 -18,2% 221 40,8%
Toplam Faaliyet Giderleri 40 40 -1,2% 33 19,0%
Faaliyet Kar1 (Karsiliklar Oncesi) 272 340 -20,2% 188 44,6%
Karsitiklar 62 94 -34,2% 13 378,6%
Faaliyet Kan (Karsiliklar Sonrast) 210 246 -14,8% 175 20,0%
Temettii ve Diger Gelirler 0 11 A.D. 9 A.D.

Vergi Oncesi Kar/Zarar 210 258 -18,6% 184 13,8%
Vergi 55 99 -44,8% 39 39,0%
Net Donem Kar/Zaran 155 159 -2,2% 145 7,0%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji Tahminleri, TSKB

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir butiindr. Sayfa8 /9



2C18 Kar Beklentileri| Bankacilik Sektorii Va k,f Yatl”m

17 Temmuz 2018 Sah

Yap1 Kredi Bankasi (YKBNK), KV & UV Oneri: Endekse Paralel Getiri & TUT | Hisse F: 2,09
TL | Hedef F: 2,37 TL | Cari PD/DD:0,6x | Cari F/K:4,6x

e Yap1 Kredi Bankas’’min 2C net karimin bir énceki ceyrege gore %15,3 disiis, bir
onceki yiin ayn1 donemine gore %18,2 artis ile 1,05 mlr TL olarak gerceklesmesini
bekliyoruz.

e Yap1 Kredi Bankasi’nin 2C’de cekirdek gelirlerindeki ceyreksel bazda %8,6 artisa
karsin, mevsimsel olarak artis gosteren faaliyet giderleri ve karsilik giderlerindeki
yiikselisin net kardaki artist sinirlayacagini disiliniiyoruz. Karsitik giderlerinde
ozellikle kur kaynakli 2. asama karsiliklarda yiikselis goriilebilecegini tahmin
ediyoruz.

e 2. ceyrekte 4,1 mlr TL’lik bedelli sermaye artisi neticesinde, bankanin toplam
ozkaynaklarinin 36,6 mlr TL’ye ulasacagin hesapliyoruz. Ote yandan 2C’de KGF
limiti kullaniminda aktif olan bankanin, ticari kredilerdeki artisin destegi ile toplam
kredi buyumesinin %7,7'ye ulasarak sektorden bir miktar olumlu ayrisma
gosterecegini 6ngoriyoruz.

Tablo 8 - Yap1 Kredi Bankasi - 2C Bilanco ve Gelir Tablosu Tahminleri

Bilanco, mn TL 2C18T 1C18 C/C % 2¢17 Y/Y %
Krediler 211.643 196.481 7,7% 181.230 16,8%
Mevduat 184.865 174.096 6,2% 159.330 16,0%
Aktif Biiyikliigii 330.243 304.655 8,4% 265.125 24,6%
Ozkaynaklar 36.749 31.596 16,3% 28.491 29,0%
A Net Faiz Marji (bp) 10,0 -10,0 -3,0

Takipteki Krediler Oram 4,08% 4,17% -0,09% 4,35% -0,27%
Net Risk Maliyeti 1,32% 0,98% 0,34% 1,24% 0,08%
Karsilik Oran 87,0% 85,7% 1,29% 76,3% 10,67%

BDDK - Solo Gelir Tablosu, mn TL

(mn TL) 2¢18T 1¢18 C/C% 2617 Y/IY %
Net Faiz Gelirleri 2.994 2.768 8,2% 2.174 37,8%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 989 986 0,3% 784 26,3%
Net Ticari Kar/Zarar -387 -440 A.D. -159 A.D.

Cekirdek Gelirler 3.597 3.313 8,6% 2.798 28,6%
Diger Faaliyet Gelirleri 241 369 -34,8% 293 -17,7%
Toplam Bankacilik Gelirleri 3.838 3.682 4,2% 3.090 24,2%
Toplam Faaliyet Giderleri 1.559 1.375 13,4% 1.346 15,8%
Faaliyet Kan (Karsiliklar Oncesi) 2.278 2.307 -1,2% 1.744 30,6%
Karsiliklar 1.064 958 11,0% 792 34,2%
Faaliyet Kan (Karsiliklar Sonrasi) 1.215 1.348 -9,9% 952 27,6%
Temettii ve Diger Gelirler 191 213 -10,6% 140 36,1%
Vergi Oncesi Kar/Zarar 1.406 1.562 -10,0% 1.092 28,7%
Vergi 351 318 10,6% 200 75,7%
Net Donem Kar/Zarar 1.054 1.244 -15,3% 892 18,2%

Kaynak: VKY Arastirma ve Strateji Tahminleri, Yap1 Kredi Bankasi

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir butiindr. Sayfa9 /9
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