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Banka 3¢l16’da piyasa tahminlerinin (1.271 milyon TL) Uzerinde 1.331 GARAN ENDEKSIN UZERINDE GETRi
milyon TL kar agikladi. Ceyreksel bazda sektérin ortalamasinin altinda Fiyat (TL) 3.35
gerceklesen %2 kredi biliyimesine ragmen, kredi-mevduat marjlarindaki Hedef Fiyat (TL) 9.50
artisin 3¢’de de devam etmesi ve ¢eyreksel bazda yaklasik 125 milyon diisen Viikselis Potansiveli 14%
. o . . . ukselis Potansiyelil (]
swap giderleri sayesinde uyarlanmis net faiz marji 50bp artti. Enflasyona - : — Y
. . . . . 5 Piyasa Degeri (Smn) 11,415
endeksli menkul kiymetler gelirindeki hafif artis ve 93 milyon TL’ye ulasan
Lo Ginlik Ortalama Hacim (Smn) 218.6
menkul kiymet alim satim kari, net kari destekleyen diger unsurlar arasinda
gosterilebilir. FD (TLmn) 30,337
TLmn 2014 2015 2016T 2017T
Kredi biivil inin_ detavl bakti3 q b kredilerd Bankacilik Geliri 10,783 12,010 15,245 15,648
redi blylUmesinin detaylarina baktigimizda, yabanci para kredilerde
v tay 'gIn ;Y ¢ p "~ %biyime 10.2 114 269 2.6
ceyreksel %2 daralma gozlemlerken, blylimeyi TL kredilerin destekledigini
o . o o Net Kar 3,674 3,407 5,023 5,118
goriyoruz. TL krediler arasinda sirasiyla %2 ve %4 artisla tiketici kredileri ve )
. N . 0 . % marj 341 284 329 327
kredi kartlari 6n plana cikiyor. TL mevduatlardaki zayif %1 bliyime ve 5 N 151 120 154 136
. . zsermaye Karliligl . . . .
yabanci para mevduatlarindaki %9 daralma, kredi mevduat oraninda v & (%)
ML ki Temetti 567 567 904 904
50bp’lik bir artisa sebep oldu. emettu
% 6deme orani 15 17 18 18
, B . . o % temettl verimi 1.6 1.6 2.6 2.6
3C16’da Ucret ve komisyonlardaki blylime vyillik bazda %9 olarak F/K 95 103 70 6.9
gerceklesirken, operasyonel giderler yillik bazda %6 distli. 9A16 yillik £/DD 13 11 10 0.9
operasyonel gider biyiimesine baktigimizda %1 civarinda gerceklesmistir, ' : : :
bu bitcelenen enflasyona paralel artisin oldukga altindadir. Son ¢eyrekte
operasyonel giderlerde ciddi bir artis beklesek de banka bitcelenenden
daha iyi bir performans gosterebilir.
Konsolide Olmayan [TRLmA) 1014 2014 3014 4014 1015 2015 3CA5 415 1416 2015 3016 Ceyreksel ¥illik
Met Faiz Geliri 1,601 1,815 1,868  2,15% 1,933 2,508 2,163 2,637 2,490 2,753 2,882 5% 33%
Sarmaye Piyazasi islemleri Kan 77 =200 225 52 214 37 450 -226 1 12 93 . -B1%
Tureviglemler 133 101 -205 23 -237 386 B2  -126  -24% 326 201 -38% 77
Met Faiz Geliri (Dizeltilmis) 1,656 1,716 1,888 2,044 1,911 2,179 1791 2,284 2,242 2445 2,774 13% 55%
Net [Jcret Komisyon 730 754 777 £33 753 702 750 718 781 763 736 4% 6%
Diger Bankscilik Kan 130 111 165 122 354 132 150 275 242 €50 145 -78% %
Temetti Geliri 0 236 135 10 145 27 91 82 142 72 126 525 39%
Gelirler 2,517 2,878 2,964 2,863 3,164 3,105 2,782  3,35% 3,513 3,546 3,841 3% 38%
Personel Giderleri 457 438 438 238 513 523 530 534 594 530 g828 3% 38%
Diger Operasyonel Giderler g45 g47 722 23 353 02 317 330 283 853 732 6% 6%
Operzsyonel Giderler 1,102 1,135 1,218 1,324 1,471 1,331 1,507 1,574 1,483 1,444 1,418 7% 148
Operasyonel Gelir 1,415 1,743 1,747 1,533 1,692 1,774 1,275 1,786 2,030 2,503 2,423 2% 6%
Kredi Karsilig 203 238 428 238 351 307 303 600 £43 574 613 5% 104%
Genel karsihiklar 1 -1 1 -1 [ 2 -2 -1 -2 -73 49 925 -2E%
Diger Karziliklar 29 65 174 105 186 102 230 44 64 63 5 a.d. a.d.
Vergi Oncesi Kar 1,004 1,367 1,230 1,036 1,099 1,350 726 1,134 1,282 1858 1,660 11% 129%
Vergi 243 243 238 240 237 274 135 195 241 319 329 3% 655
Kar 760 1,124 o84 756 262 1,076 530 938 1,041 1540 1,331 148 151%
Kar [konsolide) 575 296 551 817 1,111 353 £51 8% 1,057 1,548 1,335
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Degerleme Yaklagimi

Degerleme yéntemi olarak cogunlukla indirgenmis Nakit Akimi (INA) ve Uluslararasi Es Grup Karsilastirmasi ydntemleri
kullanilirken, Temettld Verimi, Gordon Blyime Modeli ve Yenileme Degeri metodu da uygun olan durumlarda
kullanilmaktadir. Oyak Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolimi analistleri, degerlemelerinde tek bir
yonteme baglh kalabilecekleri gibi; kendi yorumlarina gore, cesitli agirliklandirmalar yaparak birden ¢cok degerleme
yontemini de bir arada kullanabilmektedirler. IMKB-100’iin “Beklenen Piyasa Getirisi”, arastirma kapsamindaki
sirketlerin, halka aciklik oranlarina karsilik gelen piyasa degerleri Uzerinden bulunan hedef getirilere gore
hesaplanmaktadir. Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin arastirma kapsamindaki sirketlerin piyasa degeri, yaklasik
olarak IMKB’nin toplam piyasa degerinin %80’ine karsilik gelmektedir.

Derecelendirme Metodolojisi
Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S, arastirma kapsamindaki her sirketi asagidaki kriterlere gére derecelendirmektedir:

Bir hissenin hedef degeri, performans dénemimiz olan 12 aylik siire sonunda, analistin ulasmasini bekledigi degeri
ifade eder. Hedef getirisi, 12 aylik donem sonundaki “Beklenen Piyasa Getirisi”nin en az %10 lzerinde olan hisselere
ENDEKSIN UZERINDE GETIRI tavsiyesi verilir. Hedef getirisi “Beklenen Piyasa Getirisi”’nin %10’unundan az olan
hisselere ENDEKSIN ALTINDA GETIRi tavsiyesi verilirken; ENDEKSE PARALEL tavsiyesi ise, hedef getirisi ile Beklenen
Piyasa Getirisi arasinda +/- %10’luk bant icerisinde kalan hisselere verilen 6neridir.

Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S. analistleri, sirketlerle ilgili gelismelere paralel olarak degerlemelerini gdzden gegirir
ve gerekli gorildigl anlarda hisselerle ilgili tavsiyelerini degistirebilirler. Bununla beraber, bazi zamanlarda, bir
hissenin hedef getirisi, fiyatlardaki dalgalanmalara bagh olarak, 6ngérdigiimiiz derecelendirme araliklarinin disina
cikabilir. Bu gibi durumlarda, analist tavsiyesini degistirmeyebilir.

Uyari Metni

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanlig
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 raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolima tarafindan bilgi verme amaciyla
hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amach kullanilmasindan
dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tim
goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirrm Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimi’ne ait olup diger
OYAK Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler 6nceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde
pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger
grup sirketlerinin yatirrm bankacihgi ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tur is firsatlari arayisinda
olabilecegini kabul ederler.



