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Bankalar 4C16 Kar Tahminlerimiz ve Agiklama Tarihleri

4GC16 Ceyreksel Yillik

Milyon TL Tahminimiz Degisim Degisim 3C16 4G15 Tarih
AKBANK 1,086 2% 19% 1,105 909 31 Ocak
GARANTI 1,077 -19% 15% 1,330 938 31 Ocak
ISBANK 1,292 23% 46% 1,049 884 Subat 1. Hafta
YAP| KREDI 556 -31% -12% 811 635 Subat 1. Hafta
HALKBANK 588 -7% -9% 630 648 Subat 1. Hafta
VAKIFBANK 585 -28% -11% 818 657 Subat 2. Hafta
TSKB 113 4% -2% 117 115 27 Ocak
ALBARAKA 49 -3% -47% 50 91 17 Subat
Toplam 5,345 -10% 10% 5,909 4,878

Kaynak: Seker Yatirim, Bankalar konsolide olmayan finansallari

Dordiincii ceyrek nispeten zayif; isbankasi kar artisina liderlik etmekte

Yilin dérdiinci geyreginde takip ettigimiz bankalarin toplam net karinda bir dnceki ceyrege gore ytizde 10 azalma, gegen
yilin ayni geyredine gore ise ylzde 10 artis beklemekteyiz. Dérdiincii ceyrekte Isbankasi’nin ceyreksel ylizde 23 kar
artisiyla rakiplerinin 6niline gegecegini diislinmekteyiz.

Son ceyrekte, TUFE’ye endeksli menkul kiymet getirilerinin zayiflayacagini diistiniiyoruz. Komisyon gelirlerinde yiizde 7
artis dngorirken kredi getirisi/mevduat maliyeti makasinin yatay kalacagini beklemekteyiz. Bunlarin etkisinde, ¢ekirdek
gelirlerde (faiz + komisyon) yuzde 2 yukselis déngdrmekteyiz. Net faiz marjinin bu ¢eyrek ortalama 13 baz puan
genisleyecegini distinmekteyiz.

Menkul kiymet satislar ve avantajli ters swap pozisyonlariyla sermaye piyasasi karlarinin artmasini, faaliyet giderlerinin
mevsimsellik etkisinde geyreksel ylizde 8 yukselmesini bekliyoruz. Karsilik giderlerinin ise hem kredi blyimesi hem de kur
artistyla sisecegini ve karlihgr baskilayacagini disiinllyoruz. Ayrica, bazi bankalarin 2017’'de yasal diizenlemeler kaynakh
ayiracagl bazi karsiliklari bu yilin son geyreginde ayirmayi tercih edecegini diisinmekteyiz.

Bu raporla, modellerimizde kullandigimiz risksiz faiz oranimizi 1 puan artirarak ytuzde 11’e yukseltiyoruz. Hedef
fiyatlarimizi, tavsiyelerimizi ve kar beklentilerimizi glincelliyoruz. Yuzde 11 risksiz faiz orani ve ylzde 5,5 llke risk primiyle
Gordon Blylme Model'ine gbre hesapladigimiz 12 aylik hedef fiyatlarimizi modellerimizde yaptigimiz degisikliklerle
ortalama ylzde 5 artiriyoruz. 2016 kar beklentilerimizi ylizde 41’e (6nceki: ylizde 36) ylkseltirken 2017 yili igin ylzde 15
(6nceki: ylzde 13) blylime 6ngérmekteyiz.Halkbank icin tavsiyemizi TUT’a (6nceki: AL) indirirken, Vakibank icin
tavisyemizi AL’a (6énceki: TUT) yiikseltiyoruz. Begendigimiz bankalar getiri potansiyellerine gére sirasiyla isbankasi,
Vakifbank ve Garanti'dir.

Hedef Fiyatlar, Tavsiyeler ve Degerleme Carpanlari (konsolide olmayan)

2Bo01207 '_z"e'f '_LZ’:f cotir ek FDD  Sermaye Getirisi  FKK Kar Bilyiimesi
TL Fiyat Fiyat Fiyat Degisim Potansiyeli Tavsiye Tavsiye 16T 17T 16T 17T 16T 17T 15 16T 17T
AKBNK 7.86 8.18 8.58 5% 9% TUT TUT 1.0 0.9 16% 15% 6.9 65 -5% 51% 8%
GARAN 7.86 9.93 9.59 -3% 22% AL AL 0.9 0.8 15% 16% 6.6 56 -8% 46% 19%
ISCTR 5.60 5.91 6.92 17% 24% AL AL 0.7 0.6 14% 14% 54 46 -9% 50% 18%
YKBNK 3.52 4.01 3.80 -5% 8% TUutT TUT 0.6 0.5 13% 13% 52 48 9% 57% 10%
HALKB 10.73 11.04  11.56 5% 8% AL TUT 0.6 0.5 14% 14% 4.8 40 5% 20% 21%
VAKBN 4.73 4.86 5.84 20% 23% TUT AL 0.6 0.5 14% 13% 47 43 10% 30% 10%
Ortalama 6% 16% 08 07 14% 14% 59 52 -4% 43% 14%
TSKB 1.41 1.67 1.74 4% 23% AL AL 1.0 0.8 18% 17% 6.0 51 10% 18% 17%
ALBRK 1.24 1.23 1.25 1% 0% TUT TUT 0.5 0.4 1% 15% 4.9 32 20% -25% 54%
Ortalama 5% 18% 08 07 16% 17% 57 46 14% 0% 29%

Kaynak: Bloomberg, Seker Yatirim. * Kar bilyimeleri ve hedef degisimleri disindaki ortalamalar ilgili piyasa degeri ile agiriklandinlmistir.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirim 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis
olup, burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gérislerine
dayanmaktadir.

Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatinnmlarin sonuglarindan SEKER
YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul
Degerler A.S.'nin yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen iigiincii kisilerce
hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.
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