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B 2021 yilinda kredi risk maliyetinin normallesmesi karlihgi destekleyebilir

2020 yilinda takip ettigimiz bankalarda ortalama %26, 2021’de ise %24 net kar biylimesi 6ngériyoruz. Kredi/mevduat
makaslari yikselen fonlama maliyetleri, disen kredi hacmi ve artan swap maliyetleri nedeniyle baski altinda
kalmaktadir. 2021 tahmini net faiz marjinda 78 baz puan dislis 6ngérmekteyiz. Ancak, net faiz marjlarina diismesini
bekledigimiz kredi risk maliyetine gore dizeltip bakacak olursak yildan yila yataya yakin bir seyir gérecegimizi
distnuyoruz. Kovid-19’un etkisinin azalmasi ve sektor tzerindeki ylklerin hafiflemesi takip ettigimiz bankalarin hisse
performansina 2021 yilinda olumlu yansiyabilir.

B Kredi biiylimesinde yavaslama dngormekteyiz

TL kredi/mevduat orani takip ettigimiz bankalarin hepsinde yiiksek seviyelerde olup bu haliyle daha fazla kredi
blylumesi icin bliyik bir engel olusturmaktadir. Kredilerin 2021 yilinda ortalama %17 bliylyecegini tahmin ediyoruz.
2021 yilinda TL krediler igin %18 biliyiime, ABD dolari cinsinden YP krediler icin %4 genisleme 6ngdrmekteyiz. 2021
tahmini sabit kura gére dizeltilmis kredi biyimesi, takip ettigimiz bankalar icin yildan yila %14’e (6zel bankalar igin
%13, kamu bankalari igin %14) ulasabilir diye disiinlyoruz.

®  js Bankasi igin tavsiyemizi “Endeks Uzerinde Getiri”, TSKB icin tavsiyemizi “Endekse Paralel Getiri” olarak yukari
yonlii revize ediyoruz

Takip ettigimiz bankalarin uzun vadeli (2019-30T) sermaye getirisini %14,4 olarak dngérmekteyiz. Bu getiri, sermaye
maliyetinin yaklasik 4 puan altinda olup 0,6 F/DD’ne isaret etmektedir. Takibimizdeki bankalar ise 2021 tahmini 0,5
F/DD ile islem gérmektedir. is Bankasi icin kar tahminlerimizi daha disiik kredi risk maliyeti ve iyilesen sermaye
piyasasi islem kazanglari beklentimize uygun olarak yukari revize ederken tavsiyemizi Endeks Uzerinde Getiri'ye
ylkseltiyoruz. 2021 yilinda yatirim ortaminin iyilesmesinin TSKB’nin operasyonlarina olumlu katkisi olacagini
o6ngordigimizden TSKB icin tavsiyemizi “Endekse Paralel Getiri” olarak yukari yonli revize ediyoruz. Akbank, Garanti,
is Bankasi ve Yapi Kredi “Endeksin Uzerinde Getiri” tavsiyesi verdigimiz bankalardir. Halkbank, Vakifbank, TSKB ve
Albaraka icinse “Endekse Paralel Getiri” tavsiyemiz bulunmaktadir.

Oyak Yatirim Hedef Fiyatlari ve Tavsiyeleri

Tavsiye Hedef Fiyat

Getiri
Yeni Eski Degisim  Potansiyeli

Akbank AKBNK.TI 6.93 Endeks Uzerinde Getiri Endeksin Uzerinde Getiri 858 7.76 11% 24%
Garanti GARAN.TI 10.37 Endeks Uzerinde Getiri Endeksin Uzerinde Getiri 1294 11.83 9% 25%
Isbank ISCTR.TI 7.00 Endeks Uzerinde Getiri Endekse Paralel Getiri 8.63 7.49 15% 23%
Yapi Kredi YKBNK.TI 3.08 Endeks Uzerinde Getiri Endeksin Uzerinde Getiri 3381 3.81 0% 24%
Halkbank HALKB.TI 5.56 Endekse Paralel Getiri Endekse Paralel Getiri 6.24 6.12 2% 12%
Vakifbank VAKBN.TI 4.71 Endekse Paralel Getiri Endeksin Uzeride Getiri 5.17 5.17 0% 10%
TSKB TSKB.TI 1.78 Endekse Paralel Getiri Endeksin Altinda Getiri 1.98 1.60 24% 11%
Albaraka ALBRK.TI 1.94 Endekse Paralel Getiri Endekse Paralel Getiri 2.16 1.94 11% 11%

Not: Piyasa fiyatlar: 31/112/2020 kapanisa goredir.
Kaynak: Borsa Istanbul, Oyak Yatirim
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research@oyakyatirim.com.tr
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Degerleme
04/01/2021 AKBNK GARAN ISCTR YKBNK HALKB VAKBN TSKB ALBRK
TL
Gordon Biiyiime Modeli
Uzun Vadeli Sermaye Getirisi (2019-30T) 15.5% 16.2% 13.9% 14.8% 11.9% 12.7% 16.2% 13.6%
Uzun Vadeli Biylime Orani (g) 9.0% 9.0% 9.0% 9.0% 9.0% 9.0% 9.0% 9.0%
Risksiz Faiz Orani 13.0% 13.0% 13.0% 13.0% 13.0% 13.0% 13.0% 13.0%
Hisse Senedi Risk Primi 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%
Beta 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Sermaye Maliyeti 18.0% 18.0% 18.0% 18.0% 18.0% 18.0% 18.0% 18.0%
Hedef F/DD 0.72x 0.80x 0.54x 0.64x 0.32x 0.41x 0.80x 0.51x
12 ay ileri Ozkaynak Degeri 55,550 56,749 46,866 43,494 43,599 47,202 5,591 5,576
Hedef Piyasa Degeri (mn) 40,156 45,228 25,493 27,792 14,142 19,265 4,455 2,847
Diger Ozkaynak (mn) 4,447 9,117 13,353 4,425 1,287 934 1,076 65
Hedef Piyasa Degeri (mn) 44,603 54,345 38,847 32,217 15,429 20,198 5,531 2,912
Cari Piyasa Degeri (mn) 36,036 43,554 31,500 26,017 13,754 18,395 4,984 2,619
Hedef Fiyat 8.58 12.94 8.63 3.81 6.24 5.17 1.98 2.16
Cari Fiyat 6.93 10.37 7.00 3.08 5.56 4.71 1.78 1.94
Getiri Potansiyeli 24% 25% 23% 24% 12% 10% 11% 11%
Carpanlar
20T F/DD 0.65x 0.72x 0.49x 0.55x 0.32x 0.42x 0.86x 0.61x
21T F/DD 0.59x 0.63x 0.45x 0.50x 0.30x 0.38x 0.76x 0.56x
20T F/K 6.56x 6.45x 4.51x 5.11x 4.92x 3.63x 6.89x 11.51x
21T F/K 4.76x 4.69x 3.37x 4.16x 4.09x 4.40x 5.45x 8.00x
20T Sermaye Getirisi 10.5% 12.1% 11.5% 11.6% 7.5% 13.2% 13.3% 5.7%
21T Sermaye Getirisi 13.0% 14.4% 13.9% 12.6% 7.6% 9.1% 14.8% 7.3%

C®) OYAK YATIRIM bir @ Kurulusudur.
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Tablo 1: Akbank Ozet Finansal Tablo

AKBNK 2018 2019 20207 2021T 20227
TLm

Nakit Degerler ve Bankalar 48,116 46,491 73,088 83,063 96,056
Para Piyasalari Alacaklar 539 0 566 660 775
Menkul Kiymetler Clizdani 54,774 80,700 101,587 115,278 134,464
Krediler 186,376 203,834 259,761 299,309 349,193
TL Krediler 125,059 142,635 180,991 210,912 247,531
YP Krediler 61,317 61,199 78,770 88,397 101,662
istirakler ve Bagh Ortakliklar 5,458 6,736 9,417 10,806 11,731
Maddi Duran Varliklar 4,039 5,500 5,875 7,631 9,444
Maddi Olmayan Varlklar 624 934 1,088 1,248 1,355
Diger Aktifler 35,691 28,596 47,204 54,110 62,953
Toplam Aktifler 327,642 360,501 498,588 572,105 665,971
Mevduatlar 188,391 224,055 287,443 329,179 386,151
TL Mevduat 81,461 96,272 113,829 130,356 152,917
YP Mevduat 106,930 127,783 173,615 198,823 233,234
Para Piyasalarina Borglar 13,062 8,812 38,173 43,845 51,066
Alinan Krediler 39,727 31,371 42,695 47,924 55,123
ihrag Edilen Menkuller 12,152 13,518 23,448 26,697 30,939
Karsiliklar 2,083 2,994 7,258 13,034 18,083
Sermaye Benzeri Krediler 4,784 5,382 7,215 7,892 8,381
Diger Yukimlulikler 23,633 19,987 32,182 37,026 43,163
Toplam Yiikimliiliikler 283,833 306,119 438,415 505,597 592,906
Ozkaynaklar 43,809 54,382 60,173 66,507 73,065
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynaklar 327,642 360,501 498,588 572,105 665,971
AKBNK 2018 2019 2020T 2021T 20227
TLm

Faiz Gelirleri 33,589 34,508 32,970 42,487 44,531
Faiz Giderleri 18,948 18,795 13,812 22,206 23,583
Net Faiz Geliri 14,566 15,713 19,158 20,281 20,948
Net Ucret & Komisyon Gelirleri 3,450 4,634 4,188 4,680 5,492
Sermaye Piyasasi Kar/Zarar -336 -710 1,142 442 480
Diger Bankacilik Gelirleri 986 819 1,276 930 1,048
Toplam Bankacilik Gelirleri 18,666 20,457 25,763 26,333 27,968
Faaliyet Giderleri 5,530 6,549 7,422 8,462 9,705
Faaliyet Kari 13,137 13,908 18,341 17,871 18,264
Kredi Deger Dusus Karsilklar 6,368 6,662 7,858 7,279 7,304
Diger Karsiliklar 103 1,091 4,127 1,703 1,278
Kargiliklar Sonrasi Faaliyet Kari 6,666 6,154 6,355 8,889 9,682
istirak Gelirleri 310 647 815 806 941
Vergi Oncesi Kar 6,976 6,801 7,171 9,695 10,623
Vergi 1,286 1,384 1,552 1,956 2,130
Net Kar 5,690 5,417 5,619 7,739 8,493

Kaynak: Sirket, Oyak Yatirim

€ ®) OYAK YATIRIM bir (C'V“") Kurulusudur.
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Tablo 2: Garanti Ozet Finansal Tablo

GARAN 2018 2019 2020T 2021T 20227
TLm

Nakit Degerler ve Bankalar 57,620 53,546 67,245 77,256 89,953
Para Piyasalari Alacaklar 0 10,376 6,289 7,432 8,645
Menkul Kiymetler Clizdani 49,246 53,792 72,827 85,321 100,004
Krediler 230,611 251,165 323,506 378,836 440,733
TL Krediler 152,259 166,956 213,228 252,337 293,499
YP Krediler 78,353 84,210 110,278 126,499 147,235
istirakler ve Bagh Ortakliklar 7,060 8,587 11,882 14,313 16,312
Maddi Duran Varliklar 4,893 6,282 6,082 6,777 7,482
Maddi Olmayan Varlklar 301 351 449 515 560
Diger Aktifler 21,207 22,866 38,717 45,029 52,394
Toplam Aktifler 359,477 391,152 526,996 615,479 716,083
Mevduatlar 217,279 248,751 341,037 395,570 462,748
TL Mevduat 104,641 114,482 144,376 167,462 195,902
YP Mevduat 112,638 134,269 196,661 228,108 266,846
Para Piyasalarina Borglar 45 504 998 1,181 1,373
Alinan Krediler 31,941 25,123 33,005 38,347 45,235
ihrag Edilen Menkuller 20,007 16,408 21,535 24,989 29,078
Karsiliklar 5,386 6,865 14,420 22,512 26,408
Sermaye Benzeri Krediler 3,977 4,730 6,051 6,618 7,028
Diger Yukimlulikler 34,153 35,006 47,696 55,520 64,600
Toplam Yiikiimluliikler 312,789 337,387 464,741 544,737 636,470
Ozkaynaklar 46,688 53,766 62,255 70,742 79,613
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynaklar 359,477 391,152 526,996 615,479 716,083
GARAN 2018 2019 2020T 2021T 20227
TLm

Faiz Gelirleri 38,714 39,684 36,997 46,739 51,212
Faiz Giderleri 19,604 20,657 13,359 20,079 22,394
Net Faiz Geliri 19,110 19,027 23,638 26,661 28,817
Net Ucret & Komisyon Gelirleri 4,870 6,089 6,028 6,772 7,808
Sermaye Piyasasi Kar/Zarar -1,153 -1,940 2,002 326 1,005
Diger Bankacilik Gelirleri 2,976 3,965 4,519 1,570 1,725
Toplam Bankacilik Gelirleri 25,803 27,141 36,187 35,329 39,355
Faaliyet Giderleri 7,475 8,706 9,964 11,543 13,576
Faaliyet Kari 18,328 18,435 26,223 23,786 25,779
Kredi Deger Disus Karsiliklari 8,362 10,701 14,542 11,302 11,720
Diger Karsihklar 1,521 821 3,952 1,600 1,200
Karsiliklar Sonrasi Faaliyet Kari 8,445 6,913 7,729 10,884 12,859
istirak Gelirleri 0 903 1,214 747 822
Vergi Oncesi Kar 8,445 7,816 8,943 11,631 13,681
Vergi 1,807 1,657 2,218 2,394 2,829
Net Kar 6,638 6,159 6,725 9,236 10,852

Kaynak: Sirket, Oyak Yatirim

€ ®) OYAK YATIRIM bir (C'"‘") Kurulusudur.
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Tablo 3: is Bankasi Ozet Finansal Tablo

ISCTR 2018 2019 2020T 20217 20221
TLm

Nakit Degerler ve Bankalar 48,519 66,188 93,123 109,160 124,764
Para Piyasalari Alacaklar 0 0 0 0 0
Menkul Kiymetler Clizdani 68,130 83,168 110,091 130,886 165,291
Krediler 269,379 289,244 376,990 444,410 512,941
TL Krediler 154,438 175,565 232,578 275,236 320,133
YP Krediler 114,941 113,678 144,412 169,173 192,807
istirakler ve Bagh Ortakliklar 17,639 21,071 25,136 28,842 31,312
Maddi Duran Varliklar 5,374 7,565 7,867 9,478 11,001
Maddi Olmayan Varlklar 623 914 1,163 1,163 1,163
Diger Aktifler 18,040 15,400 29,378 34,497 39,731
Toplam Aktifler 416,384 468,059 643,747 758,435 886,202
Mevduatlar 245,267 295,922 406,733 484,748 590,288
TL Mevduat 113,054 131,290 150,172 178,976 217,943
YP Mevduat 132,213 164,632 256,561 305,771 372,345
Para Piyasalarina Borglar 9,072 1,188 20,376 24,049 28,315
Alinan Krediler 44,792 40,251 48,679 59,260 69,630
ihrac Edilen Menkuller 29,445 31,117 35,041 41,726 48,361
Karsiliklar 7,745 8,265 14,922 20,733 24,582
Sermaye Benzeri Krediler 11,159 13,547 21,386 23,392 24,842
Diger Yukumlultkler 19,184 18,896 30,568 33,042 22,806
Toplam Yiikiimliliikler 366,664 409,186 577,705 686,950 808,823
Ozkaynaklar 49,720 58,873 66,042 71,486 77,379
Toplam Yiikiimliliikler ve Ozkaynaklar 416,384 468,059 643,747 758,435 886,202
ISCTR 2018 2019 2020T 20217 20221
TLm

Faiz Gelirleri 38,840 43,042 42,660 52,991 58,887
Faiz Giderleri 21,788 23,183 17,272 25,347 26,650
Net Faiz Geliri 17,052 19,859 25,388 27,644 32,237
Net Ucret & Komisyon Gelirleri 4,405 5,569 5,679 6,383 7,024
Sermaye Piyasasi Kar/Zarar -4,072 -6,397 -2,016 -2,873 -2,919
Diger Bankacilik Gelirleri 1,912 3,147 2,550 1,461 1,014
Toplam Bankacilik Gelirleri 19,298 22,178 31,600 32,615 37,356
Faaliyet Giderleri 8,040 9,793 11,518 13,187 15,145
Faaliyet Kar 11,258 12,385 20,082 19,428 22,211
Kredi Deger Dusus Karsiliklari 6,332 7,779 10,912 10,098 11,054
Diger Karsihklar 12 547 3,661 1,400 1,400
Karsiliklar Sonrasi Faaliyet Kari 4,915 4,059 5,509 7,930 9,757
istirak Gelirleri 2,815 2,815 2,988 3,201 3,377
Vergi Oncesi Kar 7,730 6,874 8,497 11,131 13,134
Vergi 961 807 1,480 1,745 2,147
Net Kar 6,769 6,068 7,017 9,386 10,987

Kaynak: Sirket, Oyak Yatirnm

€ ®) OYAK YATIRIM bir (C'"‘") Kurulusudur.
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Tablo 4: Yapi Kredi Ozet Finansal Tablo

YKBNK 2018 2019 20207 20217 20227
TLm

Nakit Degerler ve Bankalar 57,193 63,889 71,502 82,224 94,679
Para Piyasalari Alacaklar 117 10,703 1 1 2
Menkul Kiymetler Clizdani 48,575 55,559 79,646 92,674 109,430
Krediler 224,935 240,464 302,731 354,132 410,167
TL Krediler 132,642 150,540 187,201 221,537 257,674
YP Krediler 92,293 89,924 115,530 132,595 152,493
istirakler ve Bagh Ortakliklar 6,790 7,827 10,131 10,865 11,659
Maddi Duran Varliklar 3,559 4,601 5,235 5,281 5,383
Maddi Olmayan Varlklar 1,749 1,845 1,866 1,866 1,866
Diger Aktifler 18,856 19,966 34,822 40,317 46,592
Toplam Aktifler 348,044 387,496 505,933 587,361 679,777
Mevduatlar 202,549 222,790 299,911 350,947 409,456
TL Mevduat 92,782 103,169 128,459 150,318 175,379
YP Mevduat 109,767 119,621 171,453 200,628 234,077
Para Piyasalarina Borglar 1,546 3,696 10,135 11,833 13,737
Alinan Krediler 37,349 38,111 48,136 55,260 63,561
ihrag Edilen Menkuller 16,385 20,704 23,116 26,708 30,715
Karsiliklar 4,399 4,459 7,316 10,365 13,854
Sermaye Benzeri Krediler 13,557 18,580 23,718 25,942 27,550
Diger Yukumlultkler 33,255 37,969 46,117 53,599 62,070
Toplam Yiikiimliliikler 309,040 346,308 458,449 534,654 620,943
Ozkaynaklar 39,003 41,188 47,484 52,707 58,834
Toplam Yiikiimliliikler ve Ozkaynaklar 348,044 387,496 505,933 587,361 679,777
YKBNK 2018 2019 20207 20217 20227
TLm

Faiz Gelirleri 33,211 35,703 31,856 40,595 46,135
Faiz Giderleri 19,269 20,927 15,724 22,919 23,758
Net Faiz Geliri 13,942 14,776 16,132 17,676 22,377
Net Ucret & Komisyon Gelirleri 4,016 5,287 5,269 5,944 6,470
Sermaye Piyasasi Kar/Zarar -648 -1,885 1,427 -1,270 -2,366
Diger Bankacilik Gelirleri 1,211 1,428 1,555 1,123 1,113
Toplam Bankacilik Gelirleri 18,522 19,606 24,383 23,473 27,595
Faaliyet Giderleri 6,327 7,244 8,010 9,212 10,479
Faaliyet Kar 12,195 12,362 16,373 14,261 17,116
Kredi Deger Dusus Karsiliklari 6,983 8,772 10,154 7,235 8,664
Diger Karsihklar 139 41 823 213 248
Karsiliklar Sonrasi Faaliyet Kari 5,074 3,549 5,395 6,813 8,204
istirak Gelirleri 782 790 864 924 976
Vergi Oncesi Kar 5,855 4,339 6,259 7,737 9,180
Vergi 1,188 739 1,181 1,499 1,805
Net Kar 4,667 3,600 5,078 6,238 7,376

Kaynak: Sirket, Oyak Yatirim

€ ®) OYAK YATIRIM bir (C'"‘") Kurulusudur.
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Tablo 5: Halkbank Ozet Finansal Tablo

HALKB 2018 2019 2020T 20217 20221
TLm

Nakit Degerler ve Bankalar 40,098 38,239 42,250 46,574 55,302
Para Piyasalari Alacaklar 0 0 0 0 0
Menkul Kiymetler Clizdani 74,491 102,717 164,632 187,309 218,904
Krediler 259,074 309,208 468,057 545,594 622,663
TL Krediler 174,100 223,887 369,595 437,384 508,731
YP Krediler 84,974 85,321 98,463 108,210 113,932
istirakler ve Bagh Ortakliklar 4,771 3,750 5,449 5,557 5,628
Maddi Duran Varliklar 3,187 10,114 5,214 -4,287 -13,806
Maddi Olmayan Varlklar 140 162 562 562 562
Diger Aktifler 5,120 4,266 9,602 10,767 12,145
Toplam Aktifler 378,422 457,045 695,768 792,076 901,398
Mevduatlar 248,855 297,734 482,923 547,879 624,915
TL Mevduat 140,018 166,474 281,575 319,448 364,365
YP Mevduat 108,837 131,261 201,348 228,431 260,550
Para Piyasalarina Borglar 38,162 53,201 88,575 104,727 121,730
Alinan Krediler 11,916 11,017 11,028 11,191 11,844
ihrag Edilen Menkuller 15,048 17,591 14,342 16,282 17,914
Karsiliklar 2,977 3,272 4,016 6,475 8,303
Sermaye Benzeri Krediler 6,182 12,185 14,960 15,800 16,407
Diger Yukumlultkler 26,261 29,849 37,543 44,117 51,108
Toplam Yiikiimliiliikler 349,401 424,849 653,386 746,472 852,219
Ozkaynaklar 29,021 32,197 42,381 45,604 49,179
Toplam Yiikiimliliikler ve Ozkaynaklar 378,422 457,045 695,768 792,076 901,398
HALKB 2018 2019 20207 2021T 20227
TLm

Faiz Gelirleri 36,671 46,730 52,704 70,783 74,262
Faiz Giderleri 28,591 36,118 33,452 55,031 54,618
Net Faiz Geliri 8,080 10,612 19,252 15,753 19,644
Net Ucret & Komisyon Gelirleri 1,950 2,778 2,680 2,998 3,320
Sermaye Piyasasi Kar/Zarar 149 -3,267 -5,677 -1,031 -1,617
Diger Bankacilik Gelirleri 624 2,407 1,700 1,107 1,094
Toplam Bankacilik Gelirleri 10,803 12,531 17,955 18,826 22,441
Faaliyet Giderleri 5,460 6,286 7,563 8,599 9,869
Faaliyet Kari 5,343 6,244 10,392 10,227 12,572
Kredi Deger Dusus Karsiliklari 2,354 4,552 7,326 6,312 7,868
Diger Karsihklar 781 146 116 360 360
Karsiliklar Sonrasi Faaliyet Kari 2,207 1,546 2,951 3,555 4,344
istirak Gelirleri 510 422 511 590 691
Vergi Oncesi Kar 2,718 1,968 3,462 4,145 5,035
Vergi 196 248 664 782 956
Net Kar 2,522 1,720 2,797 3,363 4,079

Kaynak: Sirket, Oyak Yatirnm

€ ®) OYAK YATIRIM bir (C'V“") Kurulusudur.
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Tablo 6: Vakifbank Ozet Finansal Tablo

VAKBN 2018 2019 2020T 20217 20221
TLm

Nakit Degerler ve Bankalar 37,273 42,357 23,932 27,599 31,954
Para Piyasalari Alacaklar 0 0 0 0 0
Menkul Kiymetler Clizdani 49,053 73,016 148,322 161,721 182,406
Krediler 232,407 292,091 442,169 517,503 600,128
TL Krediler 150,932 202,764 321,388 380,335 442,377
YP Krediler 81,475 89,327 120,781 137,168 157,751
istirakler ve Bagh Ortakliklar 3,051 2,801 4,056 4,654 5,052
Maddi Duran Varliklar 4,186 7,678 3,141 9,410 15,900
Maddi Olmayan Varlklar 218 221 253 253 253
Diger Aktifler 16,032 16,910 30,552 35,369 40,962
Toplam Aktifler 331,356 419,426 652,425 756,510 876,656
Mevduatlar 179,408 251,531 430,838 504,253 587,809
TL Mevduat 109,592 143,565 236,280 276,542 322,365
YP Mevduat 69,816 107,966 194,559 227,712 265,444
Para Piyasalarina Borglar 28,724 24,946 49,681 57,822 67,095
Alinan Krediler 41,350 41,079 42,565 47,174 54,253
ihrag Edilen Menkuller 22,347 29,176 43,065 49,482 56,899
Karsiliklar 3,047 3,326 4,998 7,304 9,411
Sermaye Benzeri Krediler 13,022 19,245 13,712 14,998 15,928
Diger Yukumlultkler 15,108 17,095 23,527 27,396 31,794
Toplam Yiikiimliliikler 303,005 386,399 608,386 708,429 823,190
Ozkaynaklar 28,350 33,026 44,039 48,081 53,466
Toplam Yiikiimliliikler ve Ozkaynaklar 331,356 419,426 652,425 756,510 876,656
VAKBN 2018 2019 2020T 20217 20221
TLm

Faiz Gelirleri 33,954 42,075 46,935 62,123 71,137
Faiz Giderleri 23,113 29,060 26,375 44,602 47,974
Net Faiz Geliri 10,841 13,015 20,560 17,521 23,163
Net Ucret & Komisyon Gelirleri 2,293 3,979 3,507 3,484 4,288
Sermaye Piyasasi Kar/Zarar 644 -2,584 -3,302 -2,553 -2,581
Diger Bankacilik Gelirleri 2,004 4,035 6,128 2,541 2,513
Toplam Bankacilik Gelirleri 15,781 18,445 26,893 20,992 27,383
Faaliyet Giderleri 5,873 6,619 8,848 8,773 10,124
Faaliyet Kari 9,908 11,826 18,045 12,219 17,259
Kredi Deger Dusus Karsiliklari 4,350 8,212 11,381 6,874 10,234
Diger Karsihklar 534 52 381 213 248
Karsiliklar Sonrasi Faaliyet Kari 5,024 3,562 6,282 5,132 6,777
istirak Gelirleri 130 51 168 191 225
Vergi Oncesi Kar 5,154 3,613 6,450 5,324 7,002
Vergi 1,000 810 1,354 1,129 1,491
Net Kar 4,154 2,802 5,095 4,195 5,511

Kaynak: Sirket, Oyak Yatirnm

€ ®) OYAK YATIRIM bir (C'"‘") Kurulusudur.
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OYAK YATIRIM

Tablo 7: TSKB Ozet Finansal Tablo

TSKB 2018 2019 2020T 20217 20221
TLm

Nakit Degerler ve Bankalar 1,367 882 1,316 1,516 1,744
Para Piyasalari Alacaklar 573 526 1,316 1,479 1,720
Menkul Kiymetler Clizdani 5,544 6,749 7,921 8,971 10,507
Krediler 27,802 31,295 40,185 46,173 53,171
TL Krediler 3,950 4,529 4,738 5,327 6,196
YP Krediler 23,852 26,766 35,447 40,845 46,975
istirakler ve Bagh Ortakliklar 1,322 867 1,139 1,307 1,419
Maddi Duran Varliklar 61 156 152 171 191
Maddi Olmayan Varlklar 3 3 3 3 3
Diger Aktifler 2,138 1,903 2,887 3,291 3,790
Toplam Aktifler 38,298 41,500 54,917 62,910 72,545
Mevduatlar 0 0 0 0 0
TL Mevduat 0 0 0 0 0
YP Mevduat 0 0 0 0 0
Para Piyasalarina Borglar 179 1,032 1,087 1,241 1,433
Alinan Krediler 23,576 26,347 35,029 39,229 44,667
ihrag Edilen Menkuller 6,949 6,023 8,650 9,968 11,464
Karsiliklar 349 337 665 1,814 3,116
Sermaye Benzeri Krediler 1,550 1,830 2,465 2,696 2,863
Diger Yukumlultkler 976 764 1,146 1,308 1,511
Toplam Yikiumliliikler 33,579 36,333 49,042 56,256 65,054
Ozkaynaklar 4,719 5,167 5,875 6,654 7,491
Toplam Yiikiimliliikler ve Ozkaynaklar 38,298 41,500 54,917 62,910 72,545
TSKB 2018 2019 2020T 2021T 20221
TLm

Faiz Gelirleri 3,035 3,255 3,416 4,000 4,584
Faiz Giderleri 1,281 1,323 1,346 1,624 1,857
Net Faiz Geliri 1,753 1,932 2,071 2,375 2,727
Net Ucret & Komisyon Gelirleri 19 30 50 59 67
Sermaye Piyasasi Kar/Zarar -267 -446 186 48 -24
Diger Bankacilik Gelirleri 94 32 4 31 40
Toplam Bankacilik Gelirleri 1,599 1,548 2,311 2,513 2,810
Faaliyet Giderleri 163 202 214 244 278
Faaliyet Kari 1,436 1,346 2,097 2,269 2,532
Kredi Deger Dusus Karsiliklari 493 417 985 1,096 1,238
Diger Karsihklar 38 42 198 21 25
Karsiliklar Sonrasi Faaliyet Kari 905 887 914 1,151 1,270
istirak Gelirleri 4 7 23 35 40
Vergi Oncesi Kar 909 894 937 1,186 1,310
Vergi 248 193 205 261 288
Net Kar 661 702 732 925 1,022

Kaynak: Sirket, Oyak Yatirnm

€ ®) OYAK YATIRIM bir (C'"‘") Kurulusudur.
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Tablo 8: Al Baraka Ozet Finansal Tablo

ALBRK 2018 2019 20207 20217 20227
TLm

Nakit Degerler ve Bankalar 11,135 12,983 15,404 18,020 24,524
Para Piyasalari Alacaklar 0 0 0 0 0
Menkul Kiymetler Clizdani 1,849 4,543 10,757 12,546 16,171
Krediler 27,062 30,637 44,196 51,829 64,347
TL Krediler 16,797 17,020 23,190 27,444 31,920
YP Krediler 10,266 13,617 21,005 24,385 32,427
istirakler ve Bagh Ortakliklar 40 70 48 55 60
Maddi Duran Varliklar 1,305 1,641 1,693 1,972 2,258
Maddi Olmayan Varlklar 31 31 32 37 40
Diger Aktifler 2,058 2,619 2,984 3,472 3,120
Toplam Aktifler 42,224 51,392 75,114 87,932 110,519
Mevduatlar 28,623 39,769 57,335 66,817 85,133
TL Mevduat 11,780 14,697 18,155 21,157 26,957
YP Mevduat 16,844 25,073 39,180 45,659 58,176
Para Piyasalarina Borglar 772 18 1,173 1,385 1,643
Alinan Krediler 6,852 4,535 7,383 8,777 10,996
ihrag Edilen Menkuller 0 0 0 0 0
Karsiliklar 146 208 515 1,306 2,032
Sermaye Benzeri Krediler 1,204 1,375 1,907 2,085 2,215
Diger Yukumlultkler 1,364 1,665 2,365 2,790 3,325
Toplam Yikiumliliikler 38,962 47,570 70,678 83,160 105,343
Ozkaynaklar 3,261 3,822 4,436 4,772 5,176
Toplam Yiikiimliliikler ve Ozkaynaklar 42,224 51,392 75,114 87,932 110,519
ALBRK 2018 2019 2020T 2021T 20227
TLm

Faiz Gelirleri 3,020 3,344 3,535 4,970 5,779
Faiz Giderleri 2,000 2,521 1,816 2,653 3,128
Net Faiz Geliri 1,020 823 1,719 2,317 2,651
Net Ucret & Komisyon Gelirleri 198 300 229 291 360
Sermaye Piyasasi Kar/Zarar 359 324 282 495 475
Diger Bankacilik Gelirleri 361 540 597 431 337
Toplam Bankacilik Gelirleri 1,937 1,987 2,827 3,534 3,823
Faaliyet Giderleri 1,158 1,112 1,274 1,420 1,563
Faaliyet Kari 779 875 1,553 2,114 2,260
Kredi Deger Dusus Karsiliklari 582 706 1,223 1,679 1,736
Diger Karsihklar 29 84 29 4 6
Karsiliklar Sonrasi Faaliyet Kari 168 84 301 431 518
istirak Gelirleri 0 3 0 0 0
Vergi Oncesi Kar 168 87 301 431 518
Vergi 35 24 68 95 114
Net Kar 134 63 233 336 404

Kaynak: Sirket, Oyak Yatirnm

€ ®) OYAK YATIRIM bir (C'"‘") Kurulusudur.
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Degerleme Yaklasimi

Degerleme yontemi olarak cogunlukla indirgenmis Nakit Akimi (INA) ve Uluslararasi Es Grup Karsilastirmasi
yontemleri kullanilirken, Temettli Verimi, Gordon Biliylime Modeli ve Yenileme Degeri metodu da uygun olan
durumlarda kullanilmaktadir. Oyak Yatirm Menkul Degerler A.S.”nin Arastirma Bolimid analistleri,
degerlemelerinde tek bir yonteme bagli kalabilecekleri gibi; kendi yorumlarina gore, cesitli agirliklandirmalar
yaparak birden cok degerleme yontemini de bir arada kullanabilmektedirler. BIST-100’iin “Beklenen Piyasa Getirisi”,
arastirma kapsamindaki sirketlerin, halka agiklik oranlarina karsilik gelen piyasa degerleri tizerinden bulunan hedef
getirilere gore hesaplanmaktadir. Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S. nin arastirma kapsamindaki sirketlerin piyasa
degeri, yaklasik olarak BIST’nin toplam piyasa degerinin %80’ine karsilik gelmektedir.

Derecelendirme Metodolojisi

Oyak Yatirm Menkul Degerler A.S, arastirma kapsamindaki her sirketi asagidaki kriterlere gore
derecelendirmektedir:

Bir hissenin hedef degeri, performans donemimiz olan 12 aylik siire sonunda, analistin ulasmasini bekledigi degeri
ifade eder. Hedef getirisi, 12 aylik ddnem sonundaki “Beklenen Piyasa Getirisi”nin en az %10 lizerinde 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 Yatirirm Menkul Degerler A.S. analistleri, sirketlerle ilgili gelismelere paralel olarak degerlemelerini gdzden
gecirir ve gerekli gorildigl anlarda hisselerle ilgili tavsiyelerini degistirebilirler. Bununla beraber, bazi zamanlarda,
bir hissenin hedef getirisi, fiyatlardaki dalgalanmalara bagh olarak, 6ngérdigimiiz derecelendirme araliklarinin
disina gikabilir. Bu gibi durumlarda, analist tavsiyesini degistirmeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi 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 raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolimi tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler,
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari
amagh kullanilmasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirrm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu
tutulamaz. isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.
Arastirma Bolimi{’ne ait olup diger OYAK Grubu sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu
rapordaki tim goris ve bilgiler 5nceden 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 Yatirnm ve diger grup sirketlerinin yatinm bankacihig ve/veya diger is iliskileri icinde
olabilecegini veya bu tiir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul ederler.

€ ®) OYAK YATIRIM bir (C'"‘") Kurulusudur.



