YATIRIM

FINANSMAN

4C16 Kar Beklentileri — Banka & Sigorta 25 Ocak 2017

Bilango sezonu TSKB ile baglayacak

2016 yih 4. geyrek finansal sonuglarin bankalar icin TSKB’nin 27 Ocak’ta finansallarini agiklamasi ile
baslamasini bekliyoruz. Ayrica Anadolu Hayat'in da 4C16 finansal sonuglarini bu hafta iginde agiklamasini
beklemekteyiz. Banka ve sigorta sirketleri konsolide olmayan finansallarini 1 Mart'a kadar aciklamasi
beklenmektedir.

4. ceyrekte banka karlarinin geyreksel %15 daralmasini bekliyoruz

Takip listemizdeki banka karlarinin 4C16'da ceyreksel bazda %15 daralmasini, yillik bazda %5 artig
gOstermesini bekliyoruz. Net faiz gelirindeki yatay seyrin etkisi ile, operasyonel karin ¢eyrek bazda degisim
g6stermesini beklemiyoruz. Tlfeye endeksli bonolardaki getirilerin diismesi nedeni ile, net faiz marjinda ortalama
17 baz puan daralma 6ngoriyoruz. Diger gelirlerin, takipteki kredilerdeki distk tahsilat performansi ve istirak
gelirlerinde dusus nedeni ile azalmasini beklerken, ceyreksel bazda komisyon gelirindeki toparlanma tarafindan
telafi edilebilecegini distnlyoruz. Giderlerdeki artis ¢geyreksel bazda kari asagi ¢eken bir unsur olmaktadir. Yilin
son ceyreginde operasyonel maliyetlerin ceyreksel artisinin kar lzerinde etkili olmasini bekliyoruz. Ayrica,
TL’deki deger kaybi ve takipteki kredi artisinin karsilik giderine dénismesi ile, genel ve 6zel kredi karsiliklarinda
artis bekliyoruz.

4C16'da Garanti ve Akbank’in net karlarini yillik %21 artis géstermesini bekliyoruz. Akbank’in swap pozisyonlari
sayesinde, yeniden gugcli ticari & kur kaynakl kar kaydetmesini ve bu gelirin artis gosteren karsilik giderlerini
telafi edebileceg@ini dusunlyoruz. Garanti Bankasrnin kredi kalitesi olarak diger bankalara gére daha iyi
performans gostermesini bekliyoruz. Halkbank’in, yonetimin daha énceden paylastigi gibi, UFRS 9 sistemine
gecmeden 6nce temkinli olmak adina, ek genel karsilik ayirmasini bekliyoruz. Vakifbank ve Yapi Kredi’'nin
goreceli olarak daha zayif kredi kalitesi performansinin etkisi ile, yillik bazda net karlarin sirasiyla %8 ve %13
daralmasini 6ngoriyoruz.

Takip ettigimiz sigorta sirketleri olan Anadolu Hayat ve Avivasa i¢in net karin geyreksel bazda ortalama %7 artis
go6stermesini bekliyoruz. 4. ¢eyrekte her iki sirket icin glicli prim tretimi karlih@r desteklerken, yilsonu igin faaliyet
giderlerinde artis ile daha yuksek kar buyumesini engelleyebilecegini disinmekteyiz.

Takip listeindeki Banka ve Sigorta sirketleri igcin 4C16 Net Kar beklentileri (TL milyon)

4Q15 3Q16 4Q16T Ceyreksel A Yilik A Beklenen Agiklama Tarih
Bankalar 3,877 4,743 4,052 -15% 5%
Akbank 909 1,105 1,100 0% 21% 31 Ocak 2017
Albaraka Turk 91 50 52 3% -43% Subat ayinin ikinci yarisi
Garanti 938 1,331 1,138 -14% 21% 31 Ocak 2017
Halkbank 648 630 609 -3% -6% Subat ayinin ilk yarisi
Vakifbank 657 817 602 -26% -8% Subat ayinin ilk yarisi
Yapi Kredi 635 811 552 -32% -13% 2 Subat 2017
Sigorta 23 60 64 7% 183%
Anadolu Hayat 28 44 48 9% 73% Ocak ayi son hafta
Avivasa -5 16 17 3% Subat ayinin ikinci yarisi
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Bankalar — 4G16 Kar Beklentileri

Akbank

TL Milyon 4C15 3C16  4G16T Ceyreksel A Yilk A
Net Faiz Geliri 2,111 2,080 2,076 0% -2%
Komisyon geliri 604 576 616 7% 2%
Net ticari kar/zarar -20 276 350 27%

Diger gelirler 87 122 120 -1% 38%
Toplam gelirler 2,782 3,053 3,162 4% 14%
Faaliyet giderleri 1,069 1,102 1,157 5% 8%
Karsiliklar 548 538 631 17% 15%
Vergi 6ncesi kar 1,165 1,413 1,375 -3% 18%
Vergi gideri 256 309 275 -11% 8%
Net Kar 909 1,105 1,100 0% 21%
TL Milyon 4C15 3C16  4G16T Ceyreksel A Yilk A
Net Kar Payi Geliri 243 243 259 7% 7%
Komisyon geliri 42 35 59 68% 40%
Net ticari kar/zarar 22 20 20 -2% -7%
Diger gelirler 19 17 30 75% 56%
Toplam gelirler 326 315 368 17% 13%
Faaliyet giderleri 181 172 195 13% 8%
Karsiliklar 34 83 109 31% 220%
Vergi 6ncesi kar 112 60 64 6% -43%
Vergi gideri 21 10 12 20% -41%
Net Kar 91 50 52 3% -43%
TL Milyon 4C15 3C16  4G16T GCeyreksel A Yilk A
Net Faiz Geliri 2,637 2,882 2,924 1% 11%
Komisyon geliri 718 796 826 4% 15%
Net ticari kar/zarar -352 -108 -130 21% -63%
Diger gelirler 275 145 150 3% -45%
Toplam gelirler 3,277 3,715 3,770 1% 15%
Faaliyet giderleri 1,574 1,418 1,844 30% 17%
Karsiliklar 652 764 577 -24% -11%
Istiraklerden gelen gelirler 82 126 74 -42% -10%
Vergi 6ncesi kar 1,134 1,660 1,423 -14% 25%
Vergi gideri 196 329 285 -13% 45%
Net Kar 938 1,331 1,138 -14% 21%

Halkbank

TL Milyon 4C15 3C16  4C16T Ceyreksel A Yillik A
Net Faiz Geliri 1,481 1,881 1,922 2% 30%
Komisyon geliri 308 344 385 12% 25%
Net ticari kar/zarar -91 61 20 -67% -122%
Diger gelirler 93 67 60 -11% -36%
Toplam gelirler 1,791 2,425 2,387 -2% 33%
Faaliyet giderleri 904 909 1,040 14% 15%
Karsiliklar 88 631 587 -7% 565%
Vergi 6ncesi kar 799 886 761 -14% -5%
Vergi gideri 151 256 152 -41% 1%
Net Kar 648 630 609 -3% -6%

Vakifbank

TL Milyon 4C15 3C16  4G16T Ceyreksel A Yilk A
Net Faiz Geliri 1,547 1,920 1,977 3% 28%
Komisyon geliri 248 247 278 13% 13%
Net ticari kar/zarar 4 146 160 10%

Diger gelirler 295 225 100 -55% -66%
Toplam gelirler 2,093 2,546 2,515 -1% 20%
Faaliyet giderleri 931 967 1,024 6% 10%
Karsiliklar 346 547 726 33% 110%
Vergi 6ncesi kar 817 1,032 765 -26% -6%
Vergi gideri 160 215 163 -24% 2%
Net Kar 657 817 602 -26% -8%
TL Milyon 4C15 3C16  4C16T  Ceyreksel A Yillik A
Net Faiz Geliri 1,965 2,065 1,981 -4% 1%
Komisyon geliri 777 671 692 3% -11%
Net ticari kar/zarar -139 30 10 -67% -107%
Diger gelirler 102 40 80 103% -22%
Toplam gelirler 2,706 2,805 2,763 -2% 2%
Faaliyet giderleri 1,345 1,310 1,318 1% -2%
Karsiliklar 655 626 845 35% 29%
Istiraklerden gelen gelirler 90 128 90 -29% 0%
Vergi 6ncesi kar 797 997 690 -31% -13%
Vergi gideri 162 186 138 -26% -15%
Net Kar 635 811 552 -32% -13%
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Yorum

Akbank'in 4. geyrekte net karini swap kaynakl ticari karinin desteklemesini
bekliyoruz. TL'nin de@er kaybi ve takipteki kredilerdeki artis nedeni ile
karsilik giderlerinde artis bekliyoruz. Kredi-mewduat faiz makasininin
ceyreksel bazda yatay seviyede kalmasini beklerken, swap gelirlerinin
ceyreksel azalmasi nedeni ile net faiz marjinin hafif daralmasini bekliyoruz.
Akbank'in net karinin geyreksel %21, yillik %52 artmasini bekliyoruz.

Yorum

Albaraka Turk'in net karinin 3. geyrektekine benzer gelmesini bekliyoruz.
Takipteki kredilerdeki artisin karsilik giderine donlismesinin devam etmesini
ve kredi kalitesindeki bozulmanin yilin son ¢eyreginde karliligi baskilamaya
devam etmesini beklemekteyiz.

Yorum

Garanti'nin 4. geyrekteki karinin yillik %21 artmasini ve kiimule kar artigini
%48'e getirmesini bekliyoruz. Kredi-mewduat faiz makasindaki yatay
seyretmesini, TL mewvduat maliyetlerinde hafif gevsemenin YP mewduat
maliyetlerindeki artis ile dengelenebilecegini bekliyoruz. Tifeye endeksli
bono getirilerindeki agagi yonli revizyonu, net faiz marjini hafif asagi
cekebilir. Ancak, geyreksel bazda swap fonlama maliyetlerinin azalmasi,
marjlardaki daralmasi bir nebze telafi etmesini bekliyoruz. Ote yandan,
faaliyet giderlerinin 4. ceyrekte en yliksek seviyesine ulagsmasini
bekliyoruz.

Yorum

Halkbank'in net karinin yillik ve geyreksel olarak daralmasini bekliyoruz.
Banka yonetiminin daha 6nceden yatirmcilarla paylastigi gibi, UFRS 9'a
gecis 6ncesi temkinli olmak adina ek genel karsilik ayirmasini bekliyoruz.
Net faiz marjinin diger bankalarda oldudu gibi tiifeye endeksli bono
getirilerinden kaynakh olarak hafif daralmasini bekliyoruz. Halkbank'in
ayrica komisyon gelirlerindeki artigin diger bankalara gére daha gigli
olmasini bekliyoruz.

Yorum

Vakifbank'in 4C'de net karinin yillik %8, ceyreksel %26 azalmasini
bekliyoruz. Duslik tahsilat gelirleri ve yiiksek karsilik giderleri, karin
azalmasinda etkili olmasini bekliyoruz. Net faiz marjinin, tifeye endeksli
bono getirilerindeki diists ile hafif daralmasini beklerken, ters swap
islemleri nedeni ile ticari & kur karinin guigli olmasini bekliyoruz.

Yorum

Yapi Kredi'nin net karinin 4. geyrekte yillik %13 daralmasini bekliyoruz.
Tifeye endeksli bono getirilerindeki diisus ve ylksek kredi kargilik
giderinin, bu daralmada etkili olmasini bekliyoruz. TL'deki deger kaybinin,
genel karsilik giderindeki artisa neden olabilir. Bunlarin diginda, bankanin
faaliyet giderinde diger bankalara gére daha kontrollii bilyiime
gerceklestirmesini bekliyoruz.
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Yatirnm Finansman Menkul Degerler

Meclis-i Mebusan Cad. No: 81 Findikl

Beyoglu / istanbul Tel: +90 (212) 317 69 00 Faks: +90 (212) 282 15 50 research@yf.com.tr

UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildigi kisi ya da kuruma o&zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde Uglincli kigilere agiklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayilimasi veya
mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir igslem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger mesajin alicisi veya
alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz litfen mesaji sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Gonderen ve Yatirim Finansman
Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu, giincelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, igerik
Yatirm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul
Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirli veri, yorum ve degerlendirmeler hazirlandidi tarih itibariyle mevcut piyasa
kosullari ve guvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek
hatalardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan icerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. 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 e-posta
iceriginde yer alan gesitli bilgi ve goéruslere dayanilarak yapilacak ileriye donik yatirmlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya
cikabilecek zararlardan Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin iceriginden, iletiimesinden, alinmasindan,
saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, viris icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegdi zararlardan Yatirnm Finansman
Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesajin igerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir
sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkir ederiz.
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