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Onerilerde asag1 revizyon

o s Bankasi gectigimiz son bir yilda bankacilik endeksinin %4 gerisinde kald1. Banka 2014T 1.0x F/DD ¢arpaniyla
sektor ortalamas: olan 1.1x g¢arpanmnin altinda islem goriiyor. Bankanin Ozsermaye karhili§i ise sektor
ortalamasina oldukca yakin durumda. Is Bankasimin benzer banka diizeyinde islem gdrmesi gerektigini
diisiiniiyoruz. Banka igin 12 aylik hedef fiyatimiz 5.20TL (hedef piyasa degeri 23.4 milyar TL) %3 yukar
potansiyele isaret ediyor. Sinirli yukar1 potansiyel nedeniyle Is Bankasi C i¢cin 6nerimizi Endekse Paralel
Getiri'ye indiriyoruz.

e Valkafbank hisseleri yillik bazda %25 diisiisle bankacilik sektor endeksinin %6 gerisinde kald1. Banka 2014T 0.8x
F/DD carpaniyla sektdr ortalamasi olan 1.1x ¢arpanina gore iskontolu islem goriiyor. %13 seviyesindeki
stirdiirilebilir 6zsermaye karlilig1 sektor paralelinde bulunuyor. Vakifbank igin 12 aylik hedef fiyatimizi %2
artigla 4.30TL seviyesine yiikseltiyoruz (hedef piyasa degeri 10.7 milyar TL). Yeni hedef fiyattmiz %1 asag:
potansiyel barindiryor. Hedef fiyatimiza yukari potansiyel kalmamasi nedeniyle Vakifbank icin icin

onerimizi Endekse Paralel Getiri’ye indiriyoruz.
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Hisse Data Hisse Performansi
TL Is Bankasi C Vakifbank
Fiyat (TL/US$) 5.07 / 2.39 4.36 / 2.06 ISCTR 1 Hafta 1Ay 3 Ay ivil
Hedef Fiyat (TL/US$) 5.20/ 2.46 4,30/ 2.03 TL 2.2% 27.3% 9.9% -22.5%
Fiyat Aralig: (1 Yil, TL) 7.59/ 3.87 7.15/ 3.19 Endekse Gore 2.0% 10.4% 2.6% -10.4%
Hisse Sayisi (bin) 4,499,970 2,500,000
Piyasa Degeri (TLmn) 22,815 10,900 VAKBN 1 Hafta 1Ay 3 Ay ivil
Halka Acikhk 31% 25% TL 2.1% 32.1% 12.7% -25.1%
.ft':::)k Hacim (3 Ay, 170.4 187.4 Endekse Gore 1.9% 14.6% 5.2% -13.4%
BIST100 (TL/US$) 72,736 / 34,347 | 72,736/ 34,347
Tahminler (TMS, TLmn) & Degerleme

iS BANKASI C VAKIFBANK
Mn TL 2012 2013 2014T 2015T Mn TL 2012 2013 2014T 2015T
Varhklar 175,444 210,500 235,859 264,556 Varliklar 104,580 135,496 150,415 168,410
Oz Sermaye 22,719 23,579 25,641 28,482 0z Sermaye 11,918 12,616 13,806 15,547
Net Kar 3,310 3,163 2,575 3,370 Net Kar 1,460 1,586 1,290 1,900
Ozsrm.Karl. 17% 14% 11% 13% Ozsrm.Karl. 14% 13% 10% 13%
FD/DD 1.0 1.1 1.0 0.8 FD/DD 0.9 0.9 0.8 0.7
F/K 6.9 7.2 8.9 6.8 F/K 7.5 6.9 8.5 5.7
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Bu rapor, Ak Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanularak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhighigindan Ak Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’m tiim
¢alisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin
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teknik sebepten dolay1 alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay:
sorumlu tutulamaz.
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